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1 L=expgrience montre que dans les pays en voie de dgveloppement, une augmentation de 1 % du revenu par 
habitant s=accompagne d=un relmvement de 1,5 % environ des indicateurs de financimrisation (M2/PIB ou M3/PIB).

 INTRODUCTION

Le premier document relatif aux aspects institutionnels,  a montrg que le systmme financier 
sgnggalais se caractgrise par une dualitg entre systmme bancaire d=une part, le systmme 
financier informel et les expgriences de finance  dgcentralisg de l=autre. Cette dualitg s=articule 
autour du niveau de revenus des usagers. Les banques qui constituent l=essentiel du systmme 
financier formel proposent des contrats financiers  que seuls les grandes entreprises publiques 
ou privges et les particuliers _ revenus relativement glevgs et stables peuvent honorer. Le 
passif du systmme bancaire gtait gvalug au 31 Dgcembre 1996 _  677 milliards de francs cfa 
soit seulement 20% du PIB. Ce faible niveau de financigrisation  ( M2/PIB et/ou M3/PIB ) 
infgrieur _ la moyenne des pays de l=UEMOA (23,4% du PIB environ ) trouve sa contrepartie 
dans le dgveloppement de la finance informelle. Les exclus du systmme bancaire trouvent une 
offre de produits financiers _ travers les associations, les tontines, les usuriers, les gardes de 
monnaie et les priteurs sur gages . Une gtude conjointe Banque Mondiale/ACDI sur des 
institutions financimres informelles rgvmle que 40% des micro-entrepeneurs sont membres 
d=associations , 52% sont membres de tontines, 43% gpargnent leur argent chez des 
particuliers et enfin 53% empruntent _ d=autres particuliers. L=importance du systmme financier 
informel est donc incontestable . Gr[ce _ la faiblesse des co„ts de transaction et des relations 
ggngralement durables entre offreurs et demandeurs de produits financiers, le secteur informel 
couvre une proportion importante de la population , surtout pauvre. Cependant, de par sa 
nature souvent sociale, il ne favorise pas l=approfondissement financier. Par la place qu=il 
occupe dans l=gconomie sgnggalaise, il constitue un important obstacle au dgveloppement de 
l=intermgdiation financimre. En effet, le caractmre social de certains produits financiers qu=il 
gmet _ travers les associations et tontines, incite _ des comportements de sous-investissements. 
En outre ces produits financiers sont de trms court terme, ne permettant pas ainsi les 
investissements longs ngcessaires _ une plus grande accumulation de richesses. Par ailleurs, la 
valorisation de ses produits transmet une information financimre mgdiocre dans la mesure oˆ 
des produits similaires sont gvalugs _ des prix diffgrents.
Reconnaissant les limites des systmmes bancaire et informel _ dgvelopper l=intermgdiation 
financimre et _ amgliorer durablement et sensiblement le revenu des plus dgmunis, les 
autoritgs mongtaires et financimres ont favorisg la crgation de circuits de financement 
dgcentralisg. Au Sgnggal, une loi portant rgglementation des institutions financimres 
mutualistes ou coopgratives d=gpargne et de crgdit est promulguge le 5 janvier 1995. Son 
dgcret d=application est adoptg au mois de septembre 1997. Ces systmmes de financement 
dgcentralisg se posent en alternatives aux banques et aux systmmes financiers informels. 
Leurs objectifs tournent autour de la lutte contre la pauvretg gr[ce _ l=glargissement de la 
gamme des instruments financiers portant intgrits et _ la diversification des marchgs 
financiers. Ils amgliorent ainsi ggalement le niveau de financigrisation du Sgnggal1. 
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Cependant, les systmmes de financement dgcentralisg initigs au Sgnggal, l=ont gtg gr[ce _ 
l=aide d=un financement des bailleurs de fonds (CFD, ACDI, USAID, NOVIB, autres ONG 
gtrangmres, etc.). La plupart d=entre eux continuent de bgngficier de subventions de ces 
bailleurs de fonds. L=existence de ces subventions pose le problmme de la viabilitg et de la 
pgrennitg de ces institutions.

La premimre partie de cette gtude a investi les amgnagements ngcessaires qu=il faut apporter _ 
l=infrastructure financimre sgnggalaise (cadre juridique, rgglementaire et prudentiel) afin de 
permettre aux SFD d=amoindrir sinon d=annuler leur dgpendance vis-_-vis des subventions et 
de leur assurer une pgrennitg et une plus grande efficacitg. 
Cette seconde partie examinera les obstacles internes aux SFD qui menacent leur viabilitg. Elle 
proposera en partant de l=existant, des produits et des modmles financiers compatibles avec la 
demande exprimge par les pauvres dans le cadre de structures efficaces permettant la 
promotion de stratggies optimales de gestion des risques.
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I - EFFICACITE DES STRUCTURES 
DECENTRALISEES

De faeon ggngrale, la structure des organisations reflmte le type d=institutions auquel elles 
appartiennent. Les types d=organisations des SFD au Sgnggal sont les institutions mutualistes 
d=gpargne et de crgdit et les institutions non mutualistes constituges des expgriences de crgdit 
direct et des projets _ volet crgdit. L=organisation dgtermine la fonction de l=institution et les 
produits financiers qu=elle propose et obgit aux objectifs poursuivis. 

CARACTERISTIQUES DES DEUX PRINCIPAUX TYPES D====INSTITUTIONS EXISTANTES

Institutions de type mutualiste ONG et Projets 
de micro-finance

Utilisateurs des 
services

Les utilisateurs des services sont des membres et des 
titulaires de comptes qui:
` approvisionnent les fonds de crgdit;
` dgfinissent eux-mimes les critmres de crgdit et les 

autres rgglementations de fonctionnement;
` sont responsables du contr{le et du suivi, des 

garanties de la qualitg du portefeuille;
` se connaissent bien, ce qui leur permet de prendre 

des dgcisions en toute connaissance de cause et 
d=assurer le remboursement gr[ce _ une pression 
des pairs.   

Les utilisateurs de services sont 
des clients qui bgngficient de:
` services souples et rapides;
` une large gamme de services;
` services qui sont spgcifiques 

_ leurs besoins;
` liaisons avec d=autres 

institutions.

Structure de 
gestion

Ces structures sont autoggrges par des comitgs glus 
dgmocratiquement. On a ainsi la garantie de:
` leur engagement et leur responsabilitg vis _ vis de 

leurs collmgues membres;
` une bonne connaissance de l=environnement 

d=exploitation;
` des processus de prise de dgcision plus courtes;
` des co„ts plus bas, car les gestionnaires sont 

souvent des bgngvoles.

Ces structures fonctionnent avec 
une culture d=entreprise qui peut 
permettre:
` un degrg de 

professionnalisme glevg au 
niveau de la direction;

` l=intggration des systmmes de 
gestion du secteur privg;

` des contr{les serrgs;
` l=obligation de rgsultats.

Conseil 
d====Administration

Le conseil d=administration est glu dgmocratiquement 
parmi les membres, ce qui garantit:
` la responsabilitg vis _ vis des membres;
` la continuitg gr[ce _ la formation accordge aux 

futurs membres du conseil;
` l=auto-administration.

` Les conseils d=administration 
sont souvent composgs de 
membres influents et 
qualifigs. La diversitg des 
membres du conseil favorise 
les liens avec d=autres 
organisations et renforce 
l=institution.
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Sources des fonds 
de crggggdit

` L=gpargne des membres;
` Capital et rgserves;
` financement entre associations gr[ce aux structures 

centrales;
` lignes de crgdit de la part des bailleurs de fonds;
` subventions de bailleurs.

` Subventions de bailleurs;
` Subventions du 

gouvernement;
` lignes de crgdit des banques 

et des bailleurs;
` donations du secteur privg;
` gpargne des clients.
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A - LES DETERMINANTS DE L====EFFICACITE
La gouvernance et l====implication des bggggnggggficiaires

Les institutions mutualistes d=gpargne et de crgdit
Les systmmes mutualistes de crgdit ont un assez grand nombre d=agences locales, un nombre 
limitg de bureaux rggionaux et un simge ou bureau central. Au niveau des caisses, les 
comitgs/conseils glus localement s=occupent, avec l=aide des agents locaux, de promouvoir 
l=adhgsion des membres ainsi que de l=approbation et du suivi des prits. Les bureaux 
rggionaux contr{lent et consolident les donnges financimres fournies par les caisses de leur 
rggion, transfmrent l=excgdent des fonds vers les caisses qui en ont besoin et offrent une 
formation au personnel et aux membres des comitgs. Les bureaux centraux glaborent les 
politiques que doit suivre l=institution. Ils s=occupent des finances de l=ensemble de l=institution, 
de l=investissement des excgdents et du financement des dgficits, des services de formation et 
des nggociations avec les bailleurs de fonds. 

Les institutions non mutualistes
Les programmes de crgdit direct : Ils privilggient le crgdit comme activitg centrale sans le lier 

obligatoirement _ la constitution prgalable d=une gpargne. Leur mode opgratoire fait 
souvent rgfgrence au modmle de la Grameen Bank, notamment en ce qui concerne la 
constitution de groupes de solidaritg qui se cautionnent mutuellement. Beaucoup d=entre 
eux sont fortement soutenus par l=aide extgrieure. Ces expgriences sont promues par des 
projets ou ONGs qui restent les principaux opgrateurs, tout en associant les bgngficiaires _ 
la base _ travers les comitgs de gestion glus, charggs de la distribution des crgdits et du 
suivi des remboursements. 

  Les systmmes _ cotisation : Ces systmmes regroupent d=une part les expgriences 
traditionnelles dans lesquelles l=ensemble de l=activitg est initige et ggrge par les populations 
elles mimes, sans aucune intervention de techniciens externes (groupements fgminins, et 
mutuelle de solidaritg). Le plus souvent l=organisation promotrice joue le r{le d=opgrateur. 
D=autre part le systmme "banque villageoise" qui prgvoit des bureaux centraux et des banques 
locales (villageoises). Les banques villageoises Nganda opmrent en tant que systmme financier 
lig et chapeautg par le CRS qui est l=opgrateur du systmme et qui a dgsigng un service 
particulier pour remplir le r{le de bureau central et pour assurer la gestion du rgseau, en 
collaboration avec l=entente qui est le partenaire institutionnel du programme. 

Dans les systmmes mutualistes les bgngficiaires sont les dgcideurs des institutions et chaque 
membre est coproprigtaire selon le principe " un membre une voix ". Dans certains systmmes 
de crgdit solidaire comme les banques villageoises, les bgngficiaires tendent _ devenir les 
gestionnaires de leur systmme. Dans les cas de rgseau, les bgngficiaires dglmguent certains de 
leurs pouvoirs aux techniciens, avec un cas extrime, ACEP, dans lequel tous les pouvoirs sont 
dgtenus par les techniciens.
L=implication des socigtaires est une condition ngcessaire au bon dgnouement des transactions 
entre la structure et les bgngficiaires. Elle permet de contourner les problmmes de risque moral 
inhgrents aux contrats financiers. Elle fournit ggalement une garantie sociale _ mime de 
remplacer les sgcuritgs rgelles traditionnellement mises en avant pour assurer le respect des 
engagements. Cependant, le principe dgmocratique rggissant les mutuelles et qui accorde _ 
chaque socigtaire le mime pouvoir de dgcision quelque soit le nombre de parts souscrit 
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constitue en soi un frein au dgveloppement de la capacitg financimre des SFD. Par consgquent, 
leur fonctionnement est tributaire de la participation de bgngvoles dont le niveau de formation 
est difficilement compatible avec l=innovation financimre. Dans les systmmes _ cotisations dans 
lesquels les versements et les retraits se font selon une pgriodicitg dgfinie d=avance et surtout 
en prgsence des membres, la gestion des produits financiers est simple et ne requiert pas 
forcgment l=implication de techniques financimres particulimres. Par contre, dms lors qu=il s=agit 
de systmmes _ gpargne libre dans lesquels les retraits et versements peuvent s=opgrer _ tout 
moment, la prgsence de techniciens s=avmre indispensable. Dans un tel systmme, les techniciens 
doivent itre intggrgs dans les organes glus en vue d=une meilleure dgfinition des orientations 
stratggiques. Le r{le des glus consiste _ veiller _ ce que ces orientations cadrent avec les 
intgrits du plus grand nombre de socigtaires tandis qu=il revient aux techniciens la charge de 
d=assurer la cohgrence financimre permettant de garantir les conditions de pgrennitg et de 
viabilitg de l=institution.
La plus grande ouverture de la rgglementation financimre permettant l=assouplissement des 
conditions d=exercice (telle que prgconisge dans le document 1) devrait permettre une plus 
grande implication d=opgrateurs privgs _ la recherche de profits et ainsi augmenter largement 
les possibilitgs financimres des SFD et consgquemment l=offre de services financiers aux plus 
dgmunis.
B- MESURES DE L====EFFICACITE
L=activitg financimre est fondge sur les transactions qui ngcessitent l=accord  des deux parties 
engagges. Dans le cadre des SFD, les structures existantes sont les canaux _ travers lesquels 
les transactions financimres ont lieu. Les conditions des transactions dgpendent dans une large 
mesure de la capacitg de la structure financimre _ tirer le plus grand profit de ses ressources 
humaines et de l=environnement socio gconomique de la zone d=intervention. Une stratggie 
axge sur la demande gr[ce _ une bonne comprghension des obstacles rencontrgs par les plus 
dgmunis permet d=glargir l=accessibilitg des produits proposgs, un niveau de transaction plus 
glevgs et des gains d=efficacitg. Les gains d=efficacitg susvisgs ne pourront dgcouler que d=une 
minimisation des co„ts de transactions des SFD. Ces co„ts de transactions sont constitugs par 
le co„t de l=encadrement, les co„ts rgcurrents aux dgplacements gventuels pour toucher la 
clientmle, etc. Dans les comptes financiers des principales SFD retenues dans le cadre de cette 
gtude, les charges d=exploitation reprgsentent un indicateur des co„ts rgcurrents _ la 
rgalisation de transactions financimres. Compte tenu de l=gtat de disponibilitg des donnges, il 
n=a pas gtg possible de dgsagrgger ces dernimres afin d=identifier les postes qui alourdissent ces 
co„ts de transaction. Elles reflmtent cependant l=efficacitg des structures.

1- Co„„„„ts de transaction
Les co„ts de transaction sont les tickets d=accms au marchg financier. Ils sont paygs par les 
deux parties cocontractantes: le fournisseur (ou prestataire) et le bgngficiaire des produits 
financiers. Nous nous intgresserons ici exclusivement aux co„ts de transactions supportgs par 
les SFD. Ces co„ts de transaction reprgsentent les dgpenses que les SFD doivent engager pour 
gtablir des relations contractuelles avec leurs clients. Ils incluent la rgmungration du 
personnel, le co„t du monitoring et la collecte d=informations sur les clients, les frais relatifs 
aux dgplacements gventuels, les dgpenses ngcessaires _ la formalisation des contrats, etc. Ils 
permettent d=gvaluer l=efficacitg des SFD. Plus ils sont glevgs, _ niveau de transactions 
donng, plus la SFD perd en efficacitg. Les SFD qui implgmentent des stratggies axges sur la 
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demande peuvent glargir l=accessibilitg des produits financiers qu=elles proposent, bgngficier 
d=un niveau de transactions plus glevg et de gains d=efficacitg. Le nçud de ces stratggies 
innovantes repose sur la minimisation des co„ts de transactions. En effet, plus les co„ts de 
transactions sont glevgs, plus les produits financiers proposgs sont chers, amoindrissant ainsi, 
toutes choses gtant ggales par ailleurs, leur accessibilitg. Compte tenu de la relative 
spgcialisation des SFD dans la fourniture de certains produits financiers (gpargne, crgdit) et de 
leurs diffgrences dans l=gchelle de leurs opgrations, les co„ts de transactions seront gvalugs 
par:
- les co„ts ngcessaires _ l=gmission d=une unitg de prit (un franc): ils sont donngs par le 
rapport charges de fonctionnement / portefeuille de prit;
- les co„ts ngcessaires _ la mobilisation d=une unitg d=gpargne (un franc): ils sont obtenus 
gr[ce au rapport des charges de fonctionnement sur le portefeuille d=gpargne;
Ces deux co„ts unitaires sont rgsumgs dans le rapport charges de fonctionnement sur gpargne 
collectge et crgdit distribug.
- les co„ts ngcessaires _ l=admission d=un membre dans la SFD.
Les co„ts de transactions ainsi dgfinis sont donnges pour les SFD retenues dans le tableau 
suivant:

Tableau 1: Co„„„„ts de transactions unitaires par SFD
STRUCTURES Type Charges de 

fonct. / 

portef. de 

prits 

Charges de 

fonct. / 

gpargne

Charges de 

fonct. / 

(gpargne + 

prits) 

Charges de 

fonct. / 

nombre de 

membres

Dgp{ts (en 

millions)

Crgdits (en 

millions)

Charges de 

fonct. (en 

millions)

Nombre de 

membres

Crgdit mutuel du 

Sgnggal

Caisse 

mutualiste

48,81% 30,77% 18,87% 18718 3346,59 2109,64 1029,72 55011

ACEP Caisse 

mutualiste

13,20% 297,61% 12,64% 111025 206,97 4666,4 615,96 5548

Caisse des femmes de 

Grand-Yoff

Caisse 

mutualiste

11,55% 39,69% 8,95% 5039 99,03 340,3 39,30 7800

FDEA Programme de 

crgdit direct

63,22% 162,35% 45,50% 9751 40,3 103,49 65,43 6710

Banques villageoises 

Nganda

Systmme 

bancaire

6,95% 20,37% 5,18% 3755 33 96,7 6,72 1790

Total SFD 24,02% 47,16% 15,91% 22862 3725,89 7316,53 1757,1318 76859

Les indicateurs retenus dans ce tableau sont rgvglateurs des co„ts acquittgs par les SFD pour 
fournir des services financiers _ leur clientmle. Le principal service fourni par les SFD est le 
crgdit sauf le CMS qui collecte 3,346 milliards d=gpargne alors qu=il n=octroie des crgdits qu=_ 
concurrence de 2,109 milliards. ACEP, spgcialisg dans le crgdit, se trouve _ l=autre extrgmitg 
avec une gpargne collectge de 206,97 millions contre un portefeuille de crgdits de 4,67 
milliards. La caisse des femmes de Grand-Yoff, la FDEA et les banques villageoises Nganda 
sont dans une situation intermgdiaire. Pour ces structures, le crgdit reprgsente entre 72% et 
77% de leur activitg financimre.

Le rapport entre les charges de fonctionnement et l=activitg financimre totale (portefeuille de 
prits et gpargne collectge) offre un apereu sur l=efficacitg des opgrations. Un rapport glevg 
suggmre la ngcessitg de mettre en çuvre des innovations financimres permettant une meilleure 
accessibilitg aux produits financiers proposgs. Les innovations permettant la rgduction de ce 
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ratio passent par la diminution des co„ts et/ou l=accroissement des portefeuilles de prits et 
d=gpargne. Pour ce qui est des co„ts, deux postes alourdissent les comptes d=exploitation des 
structures: les frais de fonctionnement au sein des simges sociaux et les salaires du personnel. Il 
est difficile d=envisager des mesures visant la baisse des salaires. Cependant, le remplacement 
progressif du personnel expatrig par du personnel local permettra dans certaines structures, 
CMS notamment, d=amoindrir ces co„ts salariaux. Les frais de fonctionnement, qui 
comprennent essentiellement des dgpenses relatives aux dgplacements, peuvent itre contenues 
gr[ce _ une meilleure identification de la clientmle cible des structures avant de procgder aux 
dgcisions d=implantation des caisses.
Le tableau suivant prgsente les rapports de corrglation entre le ratio d=efficacitg (ratio 
d=inefficacitg plut{t) des structures et les principales variables d=intgrit retenues. Compte tenu 
de la faiblesse de la taille de l=gchantillon, ces rgsultats n=ont qu=une valeur indicative. Un 
rapport de corrglation nggatif suggmre que l=augmentation de la variable a une incidence 
positive sur l=efficacitg de la structure. Il ressort de l=examen de ce tableau que l=efficacitg de la 
structure baisse avec le nombre de personnes par caisse. L=incidence de l=effectif par caisse 
semble itre trms importante (61,14%) sur l=efficacitg de la structure. Ainsi, toutes choses gtant 
ggales par ailleurs, plus les agents des caisses sont qualifigs pour s=occuper du service en 
nombre limitg, plus la structure est efficace. 
Une gtude plus exhaustive devrait permettre de quantifier avec plus de fiabilitg l=incidence des 
diffgrentes variables qui caractgrisent l=organisation de la structure afin de proposer un type 
d=organisation optimale par catggorie de SFD.

Dggggterminants de l====efficacitgggg
Rapport de corrglation avec le ratio charges de

Nombre de membres (a) 33,61%
Nombre d'gpargnants (b) 32,04%
a / b -30,45%
Nombre d'employgs (?) 30,64%
Nombre de caisses (A) 10,26%
?/A 61,14%
a / ? 13,10%
b / A 37,39%
Comptes d'gpargne moyen 75,59%
Taille moyenne des prits -12,36%
Dgp{ts 30,83%
Crgdits -26,71%
Taux d'intgrit dgbiteur sur portef. 30,29%
Source : calcul de l=auteur _ partir des donnges du PASMEC - gdition 1994/95.

Le dgnominateur pour gvaluer l=efficacitg opgrationnelle est le montant des services financiers 
offerts, en l=occurrence les prits et l=gpargne. L=efficacitg relative de l=institution s=amgliore 
avec l=accroissement du portefeuille de prits et/ou de l=gpargne collectge. Ceci peut itre 
obtenu de plusieurs manimres. L=accroissement du nombre d=emprunteurs et/ou de la taille 
moyenne des prits peut y conduire. De la mime faeon, l=augmentation du nombre 
d=gpargnants et/ou de l=gpargne moyenne permet d=amgliorer cette efficacitg relative.
L=objectif d=amglioration de la taille moyenne des prits doit s=inscrire dans le cadre d=une 
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politique plus large d=amglioration de la solvabilitg des clients gr[ce _ l=appui apportg _ ces 
derniers pour amgliorer leur capacitg de gestion. L=gtablissement de relations durables avec les 
clients permettra d=augmenter graduellement la taille des prits accordgs aux clients, au rythme 
de l=gvolution de leur entreprise. Il faut relever, contrairement _ une idge reeue, que 
l=efficacitg n=est pas incompatible avec une faible taille moyenne de prits. On constate en effet 
que les structures qui exhibent les meilleurs indicateurs d=efficacitg relative sont celles dont la 
taille moyenne des prits est la plus faible dans l=gchantillon reprgsentatif des structures retenu. 
Il s=agit des banques villageoises de Nganda et de la caisse des femmes de Grand-Yoff qui 
octroient des prits dont la taille moyenne est respectivement 57 315 francs cfa et 68.088 francs 
cfa. Cela n=empiche que ces structures accroqtraient leur efficacitg en adoptant les mesures 
prgcgdemment prgconisges d=accompagnement de leur clientmle et d=augmentation progressive 
des prits consentis.
L=objectif d=augmentation du nombre de prits dgpend directement des dgcisions d=implantation 
_ travers le Sgnggal. Les institutions qui se sont installges dans les rggions _ faible densitg de 
la population ont plus de difficultgs pour atteindre cet objectif. Cependant, c=est dans ces 
rggions que l=on trouve la plus forte prgvalence de la pauvretg. Ainsi, en termes, de 
pgngtration dans la population pauvre, ces institutions fournissent de bons indicateurs qui 
justifient que les pouvoirs publics et les bailleurs de fonds leur accordent une attention 
particulimre. L=augmentation du nombre de prits ne peut itre envisagge que dans le long 
terme. La rgussite de programmes, en termes de rgduction de la pauvretg, ayant pour 
consgquence de repeupler ces zones, permettra de toucher un plus grand nombre d=individus.
L=augmentation du portefeuille de prits est cependant limitge par les ressources en capital hors 
subventions des institutions. Un accroissement de l=gpargne collectge permettra d=attgnuer 
cette entrave, mime si une forte proportion de cette gpargne est _ vue et ne peut itre utilisge 
significativement. L=admission de personnes plus aisges aux produits d=gpargne peut permettre 
de collecter une gpargne stable apte _ itre transformge en crgdits. Ceci ngcessite d=glargir les 
conditions d=accms _ ce produit financier en rgmungrant l=gpargne _ un taux plus glevg que les 
taux servis par le secteur bancaire. Ceci n=est pas ginant puisque l=admission des riches aux 
services d=gpargne ne peut en aucune manimre gvincer les plus pauvres de ces services. Les 
plus nantis bgngficieront de produits d=gpargne mais s=auto-excluront des services d=emprunt 
puisqu=ils peuvent bgngficier de taux d=intgrit dgbiteurs plus faibles dans le secteur bancaire 
auquel ils ont accms contrairement aux pauvres.
Le ratio charges de fonctionnement sur nombre de clients est un autre indicateur de l=efficacitg 
relative des institutions. Il donne une idge sur le co„t financier minimum que doivent supporter 
les membres de ces institutions s=ils sont les seuls _ avoir accms aux services de la structure. 
En l=absence de subventions, un faible ratio permet _ la structure d=offrir des produits 
financiers _ des prix (taux d=intgrit) faibles. Les banques villageoises de Nganda exhibent le 
ratio le plus faible et chargent pourtant un taux de 17,03 %. Il existe donc au niveau de cette 
structure un potentiel pour diminuer le taux chargg dans la rgduction des co„ts rgcurrents au 
fonctionnement du bureau central  (qui n=apparaissent pas ici). Pour ce qui est des autres 
structures, le CMS dont le ratio est le plus glevg, offre des services de crgdit au prix fort 
(24%). La faiblesse du ratio pour la caisse des femmes de Grand-Yoff permet _ cette dernimre 
de n=exiger que 10 % comme taux d=intgrit du crgdit. La rgduction de ce ratio pour ACEP, 
FDEA et CMS permettra d=amgliorer l=efficacitg de ces structures. Outre les efforts de maqtrise 
des charges de fonctionnement, ce ratio peut baisser gr[ce _ l=augmentation du nombre de 
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membres. Cet objectif ngcessite une politique commerciale fondge sur une bonne 
communication avec la cible potentielle et une plus grande proximitg.
2- Taux de recouvrement
L=efficacitg et la viabilitg ngcessitent que les SFD minimisent les risques auxquels le systmme 
de crgdit les expose. Parmi ces risques, on relmve le risque de dgfaut qui, ex-ante, se dgfinit 
comme la probabilitg que les crgdits consentis ne soient pas entimrement recouvrgs (intgrit et 
principal). Le taux de recouvrement est la valeur prise par l=gvaluation ex-ante de la 
probabilitg de recouvrer le capital et les intgrits exigibles. Un faible taux de recouvrement 
menace la liquiditg des SFD et leur solvabilitg. Elles doivent se protgger contre ces risques 
gr[ce _ leur fonds propres pour assurer leur viabilitg. Elles doivent prgvoir ces risques en 
amgliorant leur connaissance des clients afin de sglectionner ceux qui prgsentent le meilleur 
profil. En ggngral les demandes de prits soumises aux SFD sont approuvges si les candidats 
satisfont une et souvent plusieurs des conditions suivantes:
(i)  itre  membres prgsglectionngs sur la base de leur dossier
(ii)  bgngficier du cautionnement des autres membres d=un groupement solidaire
(iii)  offrir un nantissement pour garantir leur prit
(iv)  avoir un montant requis en dgp{t.
Les conditions de nantissement sont en ggngral dgfinies assez librement et quasiment tous les 
biens personnels sont inclus. Par contre, le cautionnement solidaire offert par les groupes et les 
conditions concernant l=gpargne sont appliquges de manimre stricte. Ces restrictions dont les 
effets sur l=accessibilitg des plus pauvres aux produits d=emprunt seront gtudigs 
ultgrieurement, ont permis, comme le montre le tableau suivant, de garantir une bonne qualitg 
de portefeuille aux SFD.

Tableau 2: Estimation du taux de recouvrement des crggggdits consentis
STRUCTURES Taille moyenne des 

priiiits
Taux d'intggggriiiit 
effectif

Qualitgggg du portefeuille de 
priiiits ____ 90 j.

Crggggdit mutuel du Sggggngggggal                       137 097   17,20% 99%

ACEP                    1 189 15,99% 98,30%
Caisse des femmes de Grand-Yoff                         68 088   2,90% 98%

FDEA                       483 16,30% 97%
Banques villageoises Nganda                         57 17,03% 100%

La qualitg du portefeuille de prits permet d=estimer le taux de recouvrement. Elle est donnge 
par le pourcentage des prits paygs en totalitg dans les 90 jours de la date d=gchgance. On 
constate que les critmres restrictifs d=accms au crgdit assurent aux SFD des taux de 
remboursement trms satisfaisants. Il faut noter que ces taux de recouvrement ne semblent 
dgpendre ni de la taille des prits, ni de du taux d=intgrit dgbiteur exigg. Le problmme qui se 
pose est de savoir dans quelle mesure les SFD peuvent amgliorer l=accms des plus pauvres au 
crgdit sans altgrer les taux de remboursement. Les stratggies relatives _ cet arbitrage seront 
discutges dans le cadre du systmme de garanties et dans la dgfinition du durabilitg des relations 
avec la clientmle.
3- Rendements financier, ggggconomique, social et subventions
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La pgrennitg des SFD suppose que leurs recettes d=exploitation excmdent les charges. Les 
recettes incluent les revenus d=intgrits nets, les honoraires et les intgrits de placements. Les 
dgpenses reprises ici comprennent les co„ts de fonctionnement et le co„t d=opportunitg des 
fonds destings aux prits. Il s=ensuit que les stratggies visant _ amgliorer la rentabilitg 
financimre devraient se concentrer sur l=augmentation des recettes, la diminution des dgpenses 
ou les deux _ la fois. Le tableau suivant renseigne sur les niveaux de rentabilitg financimre des 
SFD retenues.

Tableau 3: Indicateurs de rentabilitgggg financimmmmre
Crggggdit mutuel 
du Sggggngggggal

ACEP Caisse des 
femmes de

FDEA Banques 
villageoises

Produits d'exploitation en 
% des charges

62,58 205,61 81,34 32,51 387,49

Taux de rendement des 
actifs

8,11 22,56 5,44 10,21 12,79

Taux d'intggggriiiit dggggbiteur 
sur le portefeuille moyen

17,20% 15,99% 1,90% 16,30% 17,03%

Taux de dggggp{{{{t typique 4% 4% 6% 2% 5%
Taux de priiiit typique 24% 15% 10% 13% 30%

Etant donng que les revenus nets des prits constituent la principale source de revenus des 
SFD, la recherche de moyens permettant d=augmenter les recettes passe d=abord par des 
politiques portant sur les taux d=intgrit. Certaines institutions de micro financement, les plus 
prospmres, ont gtg amenges _ fixer des taux d=intgrit de 20% au-del_ des co„ts occasionngs 
par la levge des fonds pour atteindre un gquilibre financier. Les institutions les moins efficaces 
sont contraintes d=exiger des taux encore plus glevgs si elles souhaitent couvrir leurs co„ts. Au 
sein de ces institutions, les taux d=intgrit nominaux varient d=un minimum de 16 % _ un 
maximum de 54 % et la plupart demande de 20 % _ 40 %. Parmi les institutions retenues, 
seules deux (banques villageoises Nganda et ACEP) rgalisent l=gquilibre financier. Cela pose 
le problmme du relmvement des taux d=intgrit. Pour le cas du CMS, l=option du relmvement du 
taux d=intgrit exigg est une solution de second rang puisque cette institution pratique dgj_, en 
ggngral, un taux de 24% (taux de prit typique). La rgalisation de l=gquilibre financier pour 
cette structure passe par la rgduction des charges de fonctionnement. Ce diagnostic est valable 
pour la FDEA dont les recettes ne couvrent mime pas le tiers des charges de fonctionnement 
alors qu=elle demande un taux d=intgrit dgbiteur sur le portefeuille moyen de 16,3%. Une 
hausse du taux d=intgrit jusqu=_ un niveau compatible avec la capacitg de remboursement des 
pauvres lui procurerait des revenus additionnels marginaux par rapport au dgficit qu=elle doit 
couvrir. Le relmvement du taux d=intgrit est cependant une bonne solution afin d=atteindre la 
viabilitg financimre pour la caisse des femmes de Grand-Yoff, ses taux gtant largement 
infgrieurs _ ceux des autres SFD. Le tableau suivant permet de voir que les niveaux de taux 
d=intgrit compatibles avec l=gquilibre financier hors subventions sont largement plus glevgs 
que ce que stipule la rgglementation sur le taux d=usure.
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Tableau 4 : Taux d====intggggriiiit compatibles avec l====ggggquilibre financier
Crggggdit 
mutuel du

ACEP Caisse des 
femmes de

FDEA Banques 
villageoises

Charges de fonct. 
(en millions)

1029,72 615,96 39,30 65,43 6,72

Portefeuille de priiiits 
(en millions)

2109,64 4666,40 340,30 103,49 96,70

Taux d'intggggriiiit 
effectif

24% 15,99% 10% 16,30% 17,03%

Taux d'intggggriiiit 
d'ggggquilibre

48,81% 13,20% 11,55% 63,22% 6,95%

Les dispositions actuelles relatives au plafonnement de taux d=intgrit, qui limitent le prix de 
l=argent _ 12% ne permettent pas aux SFD d=offrir l=accms _ des produits financiers aux plus 
dgmunis sans subventions. De ce point de vue, les subventions qui dgveloppent la capacitg des 
institutions _ atteindre les plus dgmunis sont lggitimes et souhaitables. Elles doivent  
cependant itre octroygs aux SFD en fonction de leur rentabilitg gconomique et sociale. Ces 
rendements gconomique et social dgcoulent de la mise en rapport des co„ts d=opportunitg des 
ressources et des bgngfices gconomiques et sociaux escomptgs. Ces derniers sont mesurgs en 
termes d=accroissement de la productivitg des travailleurs ruraux (en ggngral), de diminution 
du phgnommne des dgtournements de crgdits octroygs par le secteur bancaire (CNCAS), la 
diminution de la prgvalence et de la sgvgritg de la pauvretg. 
Outre les bailleurs de fonds, les structures qui bgngficient des retombges positives de ces 
subventions pourraient itre mises _ contribution pour assurer leur financement (Etat et 
CNCAS dans une moindre mesure). Cette lggitimation des subventions est cependant un 
optimum de second rang. Si les plafonnement  des taux sont maintenus, ngcessitant l=allocation 
de subventions aux SFD pour leur permettre d=atteindre les plus pauvres, ces subventions 
devront itre institutionnelles et s=inscrire dans une dynamique d=amglioration du niveau de 
formation des opgrateurs, et plus ggngralement prendre davantage la forme de dgpenses 
d=investissement que de fonctionnement. Tout au plus, ces subventions ne devraient en aucun 
cas porter sur les taux d=intgrit au risque d=augmenter la dgpendance de l=institution _ l=ggard 
du bailleur de fonds et remettre en cause sa pgrennitg.
L=allggement des conditions d=exercice et de crgation de SFD devraient permettre une 
multiplication des SFD qui introduirait une plus grande concurrence entre elles. Dans un tel 
contexte, la libgralisation des taux pratiqugs par les structures de financement dgcentralisg 
abaissera leur dgpendance _ l=ggard des subventions. En outre, le fait que les pauvres aient le 
choix entre plusieurs fournisseurs de services financiers incite ces derniers _ amgliorer la 
qualitg de leurs services offerts _ des prix raisonnables. Par ailleurs, la limitation des taux 
exclut de fait les structures ne bgngficiant pas de subventions, alors qu=il est ggngralement 
admis que l=accms aux services financiers est plus importante aux yeux des pauvres que le co„t 
de ces services.

C- GESTION DE LA CROISSANCE
L=expgrience a montrg la difficultg pour un systmme financier dgcentralisg _ concilier 
croissance et viabilitg financimre. Les bailleurs de fonds ont souvent tendance _ pousser les 
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SFD _ accroqtre rapidement le volume de leur activitg afin d=glargir l=accessibilitg et de 
toucher ainsi un plus grand nombre de pauvres. Ils considmrent cet accroissement rapide 
comme une condition ngcessaire _ la rgduction significative de la pauvretg. Cette option de 
recherche d=une croissance rapide peut se rgvgler itre un mode de gestion efficace si la 
structure bgngficie de rendements d=gchelle croissants.

Au Sgnggal, le SFD a connu une croissance rapide comme le montre le tableau ci-dessous.

Tableau 5 : Evolution du Systmmmmme de Financement Dggggcentralisgggg au Sggggngggggal
1993 1994 1995 Croissance totale

Nombre de structures 13 19 26 100%
Nombre de caisses 140 161 243 74%
Nombre de membres 23959 41525 65371 173%

Crggggdit (en millions) 2805,651 7159,523 9172,447 227%
Ressources (en millions) ND 6197 6529 ND

            . Fonds propres ND 2626 3522 ND

            . Epargne 925 1424 2666 188%
            . Lignes de crggggdit ND 2147 341 ND

Productivitgggg des structures 215 819 308 376 817 000 352 786 423
Productivitgggg des caisses 20 040 364 44 469 087 37 746 695
Productivitgggg des membres 117 102 172 415 140 314

La gestion de cette croissance rapide est un des grands dgfis que devront relever les SFD. 
Entre 1993 et aujourd=hui, la plupart a gvolug du stade de petit projet ggrg par des ONG _ 
celui d=institution financimre beaucoup plus importante. Les exigences qui accompagnent cette 
croissance rapide sont gnormes. Les SFD doivent y rgpondre en adaptant leur politique 
commerciale.
1- Politique commerciale

Les stratggies commerciales des SFD doivent tenir compte de leurs objectifs et de leur 
vocation. La recherche lggitime de l=efficience ne doit pas se faire au dgtriment de la 
population ciblge constituge essentiellement de pauvres. Elles doivent cependant utiliser les 
ressources qu=elles lmvent de faeon efficiente pour satisfaire durablement les attentes des 
consommateurs de services financiers que sont les pauvres. Entre 1993 et 1995, les politiques 
commerciales qui ont gtg mises en çuvre par les SFD ont entraqng un accroissement rapide 
des activitgs micro financimres. Cependant, cet accroissement n=a pas gtg accompagng d=une 
nette amglioration de la productivitg. Entre 1993 et 1995, la productivitg des structures, 
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mesurge par le rapport entre les services de crgdits fournis et le nombre de structures, a 
augmentg, passant de 216 millions de crgdits par structure _ 353 millions. Cependant, le 
niveau de 1995 rgsulte d=une baisse par rapport _ celui de 1994 qui s=gtablit _ 377 millions 
environ par SFD. On constate ce mime mouvement hgsitant pour la productivitg des caisses et 
celle des membres. Cette baisse de productivitg entre 1994 et 1995 s=explique par le fait que 
les SFD ont privilggig une politique commerciale fondge sur leur capacitg d=offrir des services 
financiers (renforcge par les subventions) et non sur l=adgquation des produits qu=ils proposent 
avec les besoins de la population cible. Cette baisse de productivitg a eu pour consgquence une 
diminution de l=efficience transactionnelle des opgrations qui renchgrit les produits proposgs et 
renforce la dgpendance des SFD _ l=ggard des subventions. L=effondrement de plusieurs 
programmes de micro crgdit, suite _ la dgcision de certains bailleurs de se dgsengager 
confirme ce diagnostic. Les SFD ont donc en ggngral privilggig une croissance extensive au 
dgtriment d=une croissance intensive comme le montre l=gvolution du nombre de caisses qui a 
doublg en deux ans. Les co„ts fixes ont ainsi augmentg en proportion des charges totales. 
Mais compte tenu du fort potentiel de demande de produits financiers chez les pauvres, les 
caisses les moins productives (qui ont le mime co„t que les autres mais qui touchent moins de 
personnes) ont une marge importante d=accroissement de leur productivitg. Une 
recommandation de politique commerciale compatible avec la viabilitg financimre et la 
pgrennitg consiste _ sugggrer aux SFD de privilggier une politique commerciale visant une 
croissance intensive gr[ce _ la fidglisation de leur clientmle qu=elle devront accompagner et qui 
demandera progressivement des services financiers _ une gchelle plus importante.
2- Fidgggglisation de la clientmmmmle

La fidglisation de la clientmle permet aux SFD d=assurer la croissance de leur portefeuille d=une 
manimre intensive. Elle permet une productivitg accrue de la capacitg existante et se traduit par 
des montants de prits plus importants par client ou par un plus grand nombre de prits. Elle est 
compatible avec les stratggies privilggiant la rgduction de la profondeur de la pauvretg et 
celles qui visent les pauvres transitionnels. ACEP a choisi cette option de croissance intensive 
en accompagnant sa clientmle et en augmentant le montant des prits en fonction de la 
croissance de l=entreprise financge. Cette option a permis _ ACEP de supporter sans beaucoup 
de difficultgs le retrait des bailleurs de fonds. Le revers d=une telle politique est que ACEP a 
plut{t touchg les moins pauvres et parfois mime les entrepreneurs qui auraient pu avoir accms 
au secteur bancaire. Sa contribution _ la diminution du taux de prgvalence diminue ainsi avec 
la dilution du nombre de pauvres dans son portefeuille de crgdits. 
A l=inverse le CMS a optg pour une multiplication rapide de ses caisses qui a favorisg l=grosion 
de sa productivitg globale et de son efficience, expliquant en partie que cette structure n=ait pas 
rgussi _ rgaliser l=gquilibre financier en dgpit d=une croissance marquge de ses activitgs. 
L=exemple type d=une politique de fidglisation de la clientmle compatible avec la mission des 
SFD (_ savoir rgduction de la pauvretg dans sa prgvalence, sa profondeur et sa sgvgritg) est 
donng par les caisses villageoises soutenues par le CRS qui fournissent des prits _ trms court 
terme (_ des taux glevgs) mais dont le remboursement donne lieu _ un crgdit plus important 
dans des conditions de prix et d=gchgance assouplies. Ce rgseau affiche gr[ce _ une telle 
politique  une rapide croissance de l=activitg de ses banques sans une augmentation notoire des 
charges. En outre, il touche exclusivement les pauvres et a capitalisg beaucoup d=expgrience en 
termes d=identification des risques gr[ce _ la concentration des activitgs de chacune des 
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banques.

Au-del_ de la politique commerciale des SFD, la gestion de leur croissance les interpelle sur 
les glgments suivants:
` La gestion financimre: pendant la pgriode de leur croissance, les problmmes de liquiditg, de 

cash flow et de classification des risques des emprunteurs deviennent plus importants.
` La gestion des systmmes d=information: _ quelques exceptions prms, ces institutions avaient 

recueilli des quantitgs importantes de statistiques financimres sur les questions de portge. 
Mais trop souvent, elles n=ont pas gtg en mesure de les utiliser correctement en raison d=une 
pgnurie d=ordinateurs et de logiciels approprigs. Elles ont gtg ggalement incapables 
d=utiliser leurs donnges comme indicateurs de planification parce que leurs compgtences 
analytiques internes gtaient inadaptges _ leurs besoins.

` La planification financimre qui suppose l=glaboration de plans d=affaires rgalistes doit itre 
faite sur la base d=une bonne gtude de la demande (qualitative comme quantitative)

` La formation du personnel doit itre une prioritg permanente. Or, pour la plupart des 
institutions, la croissance a tellement gtg rapide que mime les gros investissements rgalisgs 
dans le domaine de la formation n=ont pas rgussi _ combler le dgficit. Une formation 
insuffisante et inadgquate peut rapidement entraqner des problmmes quant _ la qualitg du 
portefeuille et _ sa gestion.

` Les problmmes de gestion deviennent beaucoup plus critiques _ mesure que les institutions 
s=agrandissent. Les conseils d=administration et la direction doivent se renforcer; le 
processus dgmocratique acquiert une importance centrale, et les questions liges _ la 
dgcentralisation deviennent essentielles. 

Les actions des bailleurs de fonds et des pouvoirs publics en faveur des SFD devraient 
consister _ les aider, _ travers un systmme de subventions si ngcessaire, _ amgliorer la 
formation de leur personnel et _ introduire des innovations technologiques telles que 
l=informatisation des procgdgs.
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II- ELEMENTS DE STRATEGIE FINANCIERE

A - LA REGLEMENTATION FINANCIERE

La plupart des SFD au Sgnggal se sont crges et se sont dgveloppgs en marge du secteur 
bancaire traditionnel. A l=origine se trouvent des institutions chargges de promouvoir le 
dgveloppement de secteurs dgfavorisgs, particulimrement en milieu rural, et qui trouvent dans 
la collecte de l=gpargne et la distribution de crgdits un moyen d=y parvenir. Ces structures sont 
ggngralement de petites tailles, ne remplissent pas les conditions de capital minimum, ne 
peuvent pas respecter les rmgles des fonds propres et d=gquilibre des gchgances.
Ainsi donc, il faut reconnaqtre que la rgglementation en vigueur n=est appliquge par aucune de 
ces structures qui la trouvent trop contraignante, de nature _  gtouffer les initiatives originales.

1 - Rggggglementation comptable

La loi astreint les institutions _ respecter des normes minimales en matimre de comptabilitg. 
(CF : document 1, portant sur les aspects institutionnels). Toutefois, la faiblesse de l=gchelle 
des opgrations de ces institutions devrait inciter _ leur accorder une plus grande libertg de 
gestion (du moins celles qui opmrent _ basse gchelle). Cependant cette libertg devrait itre  
contr{lge par la structure de tutelle (s=il y a lieu) et pourrait se concrgtiser par une convention 
prgvoyant des normes minimales _ respecter en matimre: de tenue d=une comptabilitg 
rggulimre, de l=existence de procgdures de contr{le interne ; de l=existence d=un budget et de 
procgdures de contr{le budggtaire ; d=une organisation adaptge _ la nature et au volume des 
opgrations traitges ; de l=obligation de disposer de tous les documents et informations afin de 
pouvoir justifier les opgrations effectuges (actes, pimces justificatives, documents pour les 
crgdits, etc.).
Une rgglementation comptable telle qu=en vigueur selon les normes de la Banque Centrale et de 
la Commission Bancaire ne devrait itre glaborge que pour les institutions de financement 
dgcentralisges de grande envergure.

2 - Rggggglementation des opggggrations

L=article 66 des statuts types des institutions d=gpargne et de crgdit stipule que " sauf 
dgrogation, l=assemblge ggngrale ne peut engager des sommes au titre d=activitgs autres que 
celles d=gpargne, de crgdit et de cautionnement jugges utiles pour l=intgrit de ses membres 
qu=_ concurrence de 3% des risques de l=institution". Ainsi, certaines dispositions sont prises 
pour que les institutions n=effectuent pas d=opgrations contraires _ l=objet initial _ savoir la 
collecte d=gpargne et la distribution de crgdit.
Les restrictions devraient concerner des aspects comme:
- les opgrations en devises gtrangmres;
- le financement d=opgrations _ l=gtranger;
- la gestion de patrimoine;
- des opgrations immobilimres, sauf pour son propre compte ou pour acqugrir un immeuble en 

compensation d=une crgance irrgcupgrable;
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- des opgrations sur instruments financiers;
- des opgrations _ prime, _ terme, _ dgcouvert.

3 - Les normes  prudentielles

La lggislation bancaire en vigueur dans les pays de l=UEMOA (CF : document 1, portant sur 
les aspects institutionnels)  est accompagnge d=un arsenal de rgglementation trms dgtaillg qui 
concerne les domaines suivants:
- les fonds propres; 
- les liquiditgs; 
- l=gquilibre des gchgances; 
- et la division des risques.

Il est gvident que les institutions de la place ne peuvent pas se passer de normes prudentielles. 
Il faut cependant  noter que pour les toutes petites structures (systmme _ cotisation), ces 
normes prudentielles n=apportent pas un gain important de sgcuritg pour les membres et 
limitent inutilement leur productivitg . Elles semblent donc ne s=imposer que pour les 
structures qui opmrent _ un niveau glevg (ACEP, CMS).
Les normes actuellement en vigueur sont les suivantes:
fonds propres
Il s=agit de la couverture des risques par les fonds propres.
Le taux minimum _ respecter est provisoirement fixg _ 4% et " il sera ultgrieurement et 
progressivement relevg, pour se rapprocher des rmgles internationales en matimre de 
solvabilitg.".
liquiditg
La liquiditg doit itre maintenue en permanence au taux de 100%, mais il est admis 
provisoirement un taux de 60%, norme qui " pourra faire progressivement l=objet de 
relmvements ultgrieurs".
Il va sans dire que les petites institutions qui ne mobilisent pas suffisamment d=gpargne et qui 
ne bgngficient pas d=apports de fonds extgrieurs verront leurs portefeuilles de crgdits 
largement restreints.

gquilibre des gchgances
Le coefficient de couverture des emplois _ moyen et long terme par des ressources stables 
permet d=gviter une transformation excessive des ressources _ vue ou _ court terme en emplois 
_ moyen ou long terme. La norme _ respecter en permanence est de 75% de couverture des 
emplois _ moyen et long terme par des ressources stables.
Il serait plus opportun d=gdicter des rmgles selon lesquelles les investissements et les 
placements _ moyen et long terme (plus de 2 ans d=gchgance) doivent itre financgs 
exclusivement et intggralement par des fonds propres et des sources de fonds non denoneables 
_ 2 ans d=gchgance minimum. On veillera _ respecter une concordance entre sources et 
emplois aux diverses gchgances supgrieures _ 2 ans.

division des risques
"Le montant total des risques pouvant itre pris sur une seule et mime signature est limitg _ 
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100% des fonds propres effectifs de l=institution". Par ailleurs, le volume global des risques 
atteignant 25% des fonds propres effectifs de la structure, est limitg _ un multiple ces fonds 
propres effectifs (CF : document 1, portant sur les aspects institutionnels).

B- IDENTIFICATION DES SOURCES DE RISQUES

Le risque, compris comme une possibilitg de perte est au centre de la finance. Le risque est 
insgparable de l=intermgdiation financimre et les SFD y sont confrontgs de faeon continue. Les 
populations pauvres ggalement y sont confrontges et leur comportement financier (mime en 
l=absence de monnaie) tgmoigne de leur prise de conscience de l=existence de ces risques. La 
capacitg des SFD _ gagner de l=argent en fournissant des produits financiers aux plus dgmunis 
dgpend de leur capacitg _ ggrer les risques auxquels les pauvres sont confrontgs et que ces 
derniers tentent de leur transfgrer en achetant des contrats financiers. C=est donc la prgsence de 
risque qui crge les opportunitgs de crgation de valeur ajoutge pour les SFD. Le marchg 
financier qui rgsulte de la confrontation des SFD et des populations pauvres permet de ggrer 
les risques en les partageant et en les neutralisant mutuellement. C=est cette capacitg de gestion 
du risque, et non sa seule existence, qui permet la crgation de richesses additionnelles pour les 
SFD, mais aussi pour les pauvres. Cette capacitg de gestion des risques dgpend de la qualitg 
de la rgussite de leur identification. En effet, les sources de risques sont multiples et dgpendent 
de la population cible, des activitgs financges, des types de produits financiers proposgs et 
aussi des caractgristiques intrinsmques des bgngficiaires de crgdit. La traduction de ces risques 
se manifeste au niveau du taux de recouvrement des crgdits consentis.

1- Risques liggggs ____ l====activitgggg

Les populations ciblges par les systmmes de financement dgcentralisg sont assez diversifiges, 
en milieu rural comme en milieu urbain. En milieu rural, les groupes cibles couvrent une large 
gamme: agriculteurs, gleveurs, pgcheurs, artisans. En milieu urbain, outre les salarigs des 
secteurs public et privg, les groupes cibles sont davantage de petits ou micro entrepreneurs 
(artisans, PME) s=investissant dans le petit commerce ou les services. Il est ggngralement 
admis que le risque augmente quand le niveau de revenu permanent du bgngficiaire du crgdit 
baisse, mime si en ggngral les pauvres sont plus motivgs pour rembourser les crgdits qui leur 
sont octroygs sur une base participative. La faiblesse des revenus est donc une source de 
risques commune _ tous les pauvres, quelle que soit leur activitg. Il s=y ajoute que des risques 
spgcifiques. Dans le monde rural, les financements prennent en ggngral la forme de 
financements agricoles. Ainsi, la principale source de risques pour ce segment du marchg des 
SFD est constituge par les variations accusges par les rgcoltes. Ces variations sont dues aux 
algas climatiques, et _ d=gventuelles maladies des plantes ou invasions d=insectes. Les maladies 
des animaux utilisgs pour l=embouche ou tout simplement comme gpargne altmrent 
significativement la capacitg des ruraux pauvres _ honorer leurs contrats financiers. De l_ 
dgcoule tout le crgdit que l=on accorde _ la mise en place de fonds de calamitg tel que initig 
par le Conseil National de Concertation des Ruraux (CNCR) avec le soutien de l=ftat. En zone 
urbaine les risques qui pmsent sur les activitgs financges (commerce, services principalement) 
sont moins difficiles _ prgvoir qu=en zone rurale. Ces risques, qui se traduisent par l=incapacitg 
des promoteurs _ gcouler les produits peuvent itre minimisgs gr[ce _ un petit effort de la 
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SFD en matimre d=assistance, gestion et gtudes sommaires de marchgs.

2- Risques liggggs au type de crggggdit

Les crgdits se diffgrencient par leur montant, leur gchgance et le systmme de garantie auquel 
ils sont adossgs. Toutes choses gtant ggales par ailleurs, plus le montant du crgdit est glevg, 
plus le risque de ne pas recouvrer entimrement le capital et les intgrits exigibles est grand. De 
mime, l=allongement des gchgances de remboursement augmente la probabilitg de recouvrer 
entimrement le crgdit et diminue donc le risque de dgfaut. Enfin, plus les garanties sont 
importantes, plus la probabilitg d=essuyer des pertes _ l=issue du contrat financier est faible 
pour la SFD. Ces diffgrences dans les contrats de crgdits sont autant d=innovations financimres 
qui permettent aux SFD de minimiser les risques dans leur portefeuille de crgdits. Elles ont 
choisi en pratique le crgdit _ court terme portant sur des montants faibles. Les crgdits 
contenus dans le portefeuille des SFD ont presque toujours un horizon court. Les SFD qui 
touchent les plus pauvres octroient ggalement de faibles montants de crgdits. Les crgdits de 
faible montant correspondent _ la structure de la demande de financement exprimge par les 
pauvres. Ils sont adaptgs _ la taille de leurs activitgs et compatibles avec leur capacitg 
d=absorption et de transformation d=opportunitgs d=affaires en rgalisations. Par contre, les 
crgdits _ trms court terme semblent maintenir les pauvres dans un cercle crgdit - 
remboursement - crgdit. Ils ne permettent pas une amglioration substantielle de leurs revenus. 
A ce titre, les prits _ court terme ne permettent pas d=amoindrir le risque subsgquent _ la 
faiblesse du revenu des pauvres. Les garanties demandges par les SFD permettent ggalement 
de rgduire le risque de dgfaut de paiement. Les SFD qui touchent les plus pauvres offrent des 
services de prit sur la base de la rgputation de A bon payeur du client @. Les autres structures 
telles que ACEP qui touchent "les plus riches des pauvres" ou les pauvres transitionnels 
demandent des garanties matgrielles et/ou personnelles. Cette exigence de garanties milite en 
faveur d=une limitation de l=accms des plus pauvres aux services financiers.

3- Risques liggggs ____ la personne

Ils sont une des sources des problmmes financiers de la CNCAS. Les SFD sont confrontgs _ ce 
type de risques dans une moindre mesure compte tenu des relations de proximitg et de la 
prioritg donnge _ la notion d=appartenance commune _ la structure dans les relations 
contractuelles. Ces risques trouvent leur origine dans la volontg (affichge ou pas) de ne pas 
rembourser les crgdits. Cette indiscipline financimre est surtout prgsente dans les localitgs 
fortement politisges. Une autre source de risques est le niveau d=gducation du bgngficiaire. 
Plus il est faible, plus le risque de ne pas recouvrer le prit est fort. Le sexe est ggalement un 
discriminant du comportement de remboursement. Les femmes sont en ggngral plus motivges 
pour rembourser; et cela est vrai en milieu rural comme en milieu urbain, surtout quand 
l=information sur le comportement du bgngficiaire du crgdit est portge _ la connaissance des 
autres femmes membres de la SFD.

C- LA GESTION DES RISQUES 

1- Politique de monitoring
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Pour gvaluer la demande effective de crgdit, sur la base de la capacitg d=absorption de la 
population demanderesse, l=institution doit disposer de compgtences spgcifiques qui lui 
permettront de procgder _ la sglection des clients. Elle doit disposer de compgtences relatives 
_ l=activitg principale des clients pour suivre ces derniers dans cette activitg. C=est _ ces 
niveaux du processus de gestion du crgdit que se joue le succms d=une opgration de 
financement (taux de remboursement glevg) qui conditionne la viabilitg de l=opgration et celle 
de la structure.

a. information client

La pgrennitg et la viabilitg des SFD dgpendent largement de leur capacitg _ obtenir une 
information de qualitg sur leurs clients. Les considgrations d=efficacitg suggmrent que la 
collecte d=informations sur les clients afin d=identifier les risques potentiels soient aussi 
dgcentralisges que possible. Les institutions qui sont constituges sur un principe de 
participation locale sont ggngralement mieux implantges et enregistrent une information client 
de meilleure qualitg que les SFD oˆ on relmve un faible niveau de participation locale. Les 
institutions retenues dans cette gtude prgsentent en matimre de collecte de l=information client 
plus de similitudes que de diffgrences. La responsabilitg des dgcisions en matimre 
d=approbation des demandes de prit et de suivi du remboursement incombent aux comitgs 
locaux et aux agents des caisses. La moitig de ces structures sglectionne localement les agents 
de caisse. Ainsi, l=information client est de bonne qualitg puisque les agents connaissent 
personnellement les demandeurs de services financiers. Ils sont ainsi plus aptes _ se prononcer 
sur le secteur d=activitg des clients et leur niveau d=activitg permettant de mettre le contrat 
financier en adgquation avec les besoins rgels et la capacitg d=absorption de capitaux du client. 
Les caisses villageoises du CRS confmrent une autonomie quasi complmte aux banques 
villageoises. Les comitgs situgs au niveau des caisses collectent l=information client en 
s=appuyant sur les agents de caisse et dgfinissent les caractgristiques du contrat (terme, 
montant, taux, etc.).

b. suivi client

Une bonne information client ne suffit pas _ garantir le remboursement intggral du prit _ 
terme. Les SFD, comme toutes les institutions financimres procmdent au suivi de leurs clients 
pour leur permettre d=gviter certaines erreurs liges _ leur faible niveau d=gducation et surtout 
pour identifier les raisons d=un gventuel dgfaut de remboursement. Un individu qui n=a pu 
rembourser _ temps du seul fait de problmmes de commercialisation de sa rgcolte doit itre 
appuyg dans l=identification de poches de demande de son produit et bgngficier d=un 
rggchelonnement de son prit. Une bonne politique de monitoring permet de diffgrencier et de 
classifier les sources de non remboursement et de prendre les dgcisions adaptges _ chaque 
situation. Elle est ggngralement mieux rgussi au niveau de grande structure comme ACEP. 
Les petites caisses comme les banques villageoises soutenues par le CRS ou la caisse des 
femmes de Grand-Yoff ont une capacitg moindre de monitoring. Cela s=explique par le dgficit 
de compgtences techniques et entrepreneuriales du personnel de caisse choisi localement et par 
le co„t souvent glevg associg aux actions de monitoring.



fininr2 Page 22

2- Les garanties

La subordination de l=octroi de crgdit _ une garantie permet au priteur d=augmenter son revenu 
espgrg mais diminue celui de l=emprunteur. Cette exigence de garanties transfmre ggalement, 
partiellement ou entimrement, le risque d=essuyer des pertes du priteur vers l=emprunteur et 
l=incite _ rembourser le prit. Elle permet donc de sglectionner les bgngficiaires du crgdit. En 
milieu pauvre, l=exigence de garanties a souvent pour consgquence d=exclure les plus dgmunis 
de l=accms au crgdit. Elle peut cependant prendre plusieurs formes plus ou moins compatibles 
avec l=organisation sociale du milieu et la capacitg des clients _ la satisfaire.

a. garanties rggggelles

Les garanties rgelles sont la forme de garanties la plus prisge du systmme bancaire classique. 
Les grandes SFD comme ACEP la mettent en avant. De mime, c=est une des principales 
garanties exigges en milieu urbain. Elles portent en ggngral sur des actifs physiques pouvant 
faire l=objet d=une appropriation par la SFD et qui ne porte pas en elle des sources de 
variabilitg de sa valeur. Les SFD qui insistent sur ce type de garanties sont celles qui se sont 
orientges vers le financement des pauvres transitionnels et qui touchent parfois mime des 
riches. Elles sont en ggngral exigges quand le montant du prit est important (plus d=un 
million). En milieu rural, les pauvres ne sont ggngralement pas en mesure de s=adresser _ des 
structures exigeant de telles garanties. Le toilettage de la loi sur le domaine national pourrait 
permettre de mettre _ la disposition des plus pauvres des terres qu=ils pourraient offrir comme 
garanties. Il faut cependant noter que mime dotges de telles garanties, les SFD gprouvent 
parfois des problmmes _ les transformer en cash. En effet, la solidaritg rgsultant de 
l=appartenance _ une mime communautg interdit aux habitants d=un village d=acheter un bien 
saisi sur un voisin ou un parent.

b. garanties personnelles

Les demandeurs de crgdit du monde rural ont en ggngral trms peu d=actifs transformables en 
garantie. Ils ne peuvent donc pas beaucoup s=endetter mime s=ils ont des opportunitgs 
d=investissement ou sont obliggs de recourir _ d=autres formes infgrieures de garanties. Un 
type de ces garanties de forme infgrieure est la garantie apportge par une tierce partie: un 
emprunteur pourrait demander _ une tierce partie pereue par la SFD comme ayant une bonne 
qualitg de signature de garantir son remboursement en cas de dgfaut de sa part. Cette tierce 
partie pourrait s=engager _ le faire si elle a une meilleure structure d=information sur les 
intentions et/ou les capacitgs de l=emprunteur _ rembourser ou si elle tire des gains d=une 
transaction avec l=emprunteur autre qu=un contrat de prit. 
Pour rgsoudre ce problmme, rien n=interdit _ l=ftat, _ travers certains de ses dgmembrements 
(SRDR) de jouer ce r{le de tierce partie. C=est ce que font la SODEFITEX, NOVASEN, 
SONACOSGRAINES.
Il serait ggalement intgressant de dgvelopper un rgseau de caisses d=gpargne mutualistes qui 
alimenteraient un fonds de garantie auquel s=adosserait chaque SFD pour garantir ces prits.

En pratique, les garanties personnelles sont ggngralement exigges par les SFD qui ont choisi 
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des mgthodes d=octroi de crgdit _ des groupes. Elles se fondent sur le principe de la caution 
solidaire des bgngficiaires d=un prit. Elles sont plus utilisges en milieu rural qu=en milieu 
urbain. En milieu urbain, les garanties personnelles prennent la forme d=avals ou de cautions 
apportgs par un tiers (ACEP). Quand elles prennent la forme d=avals ou de cautions, ces 
garanties sont rgputges avoir les mimes consgquences que les garanties rgelles en termes de 
restriction d=accms pour les plus pauvres. 

c. garantie technique: lien ggggpargne - crggggdit

Plusieurs institutions de financement dgcentralisg au Sgnggal reposent sur l=gpargne 
obligatoire, laquelle provient surtout des emprunteurs. L=gpargne involontaire a gtg critiquge 
par les praticiens qui estime qu=elle ne rgpond pas aux besoins de liquiditg des emprunteurs _ 
faible revenu et qu=elle impose une charge inutilement lourde aux clients. Dans ce cas, 
certaines institutions pourraient exiger des montants de dgp{ts plus glevgs que ceux 
rgellement ngcessaire pour garantir les prits. En outre, l=gpargne obligatoire ne constitue 
probablement pas une bonne source de fonds dans la mesure oˆ les emprunteurs qui doivent 
dgposer un pourcentage glevg du montant pritg n=auront bient{t plus besoin de prits et 
retireront tout simplement leur gpargne _ moyen terme.
Un autre type substitut est constitug par les contrats ligs dans lesquels l=octroi du crgdit est 
couplg _ une transaction autre que le dgp{t d=une gpargne. Par exemple, une SFD peut gager 
ses crgdits gr[ce _ la promesse du dgbiteur de lui vendre les produits de son activitg _ un prix 
convenu d=avance; elle se chargerait de trouver les commereants _ qui elle vendrait ses 
produits. Ce systmme qui ressemble _ un marchg _ terme des produits des pauvres permet de 
les aider _ surmonter le goulot d=gtranglement que constitue l=gtroitesse du marchg.
d. garantie morale

La plupart des prits accordgs par les petites SFD sont fondgs sur la rgputation de A  bon 
payeur @. Les pauvres qui s=adressent _ ces SFD accordent en effet beaucoup de valeur _ la 
rgputation qui leur est attachge relativement _ leur comportement de remboursement. Le fait 
que les mauvais payeurs soient considgrgs comme des fossoyeurs du systmme et comme une 
menace sur la capacitg future du village _ collecter des fonds exerce une forte pression morale 
sur les emprunteurs. Les SFD comme les banques villageoises soutenues par le CRS mettent _ 
profit ces comportements en organisant des meetings au cours desquels les prits sont 
remboursgs et de nouveaux prits octroygs. Ce systmme a fait preuve d=une efficacitg 
redoutable. Des bgngficiaires de prit dont le projet d=investissement n=a pas donng le 
rendement escomptg s=endettent souvent au niveau de leur famille pour que leur honneur ne 
soit pas sali au cours de ces meetings.
Un autre substitut de garantie qui peut itre intgressant pour la SFD est la menace crgdible 
pour le dgbiteur de perdre de futures opportunitgs d=endettement. Sous certaines conditions, 
des prits substantiels peuvent itre accordgs sur cette seule base. Cela requiert cependant que 
le pourvoyeur de capitaux soit en situation de monopole dans le secteur pour que les potentiels 
dgfaillants au remboursement n=aient pas d=alternatives pour lever des capitaux. Ceci 
entraqnerait aussi les effets nggatifs qui sont ligs _ l=existence de monopole principalement au 
niveau de la tarification des services financiers.
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Le fait que les offreurs de capitaux insistent sur les garanties entraqne l=exclusion du marchg du 
crgdit des groupes d=individus qui ne disposent pas d=actifs que l=on peut regarder comme des 
garanties acceptables. Ce phgnommne est surtout observable pour des types de crgdit _ longue 
gchgance portant sur des montants relativement glevgs. Ceci survient mime si les dgbiteurs 
pauvres acceptent de payer de forts taux d=intgrit: puisque le gain d=utilitg subsgquent au 
dgfaut pour l=emprunteur augmente avec le taux d=intgrit, le gain espgrg du priteur baisserait 
avec l=augmentation du taux d=intgrit. D=un autre point de vue, pour les pauvres, il se pourrait 
que la rentabilitg de leurs exploitations ne puissent pas supporter le taux d=intgrit chargg du 
fait de l=absence de garanties. Certaines gtudes ont montrg cependant que les comptes 
d=exploitation des pauvres qui bgngficient de crgdits de court terme _ la production, _ la 
transformation ou _ la commercialisation de produits agricoles sont relativement peu obgrgs, 
dans des conditions moyennes de production et de prix, par le niveau des taux d=intgrit. Ainsi, 
la population pauvre sollicitant un prit prgfmre que la SFD charge des taux d=intgrit glevgs 
plut{t que de leur demander des garanties qu=ils sont s„rs de ne pas pouvoir fournir et qui les 
excluent du crgdit. On en arrive au stade oˆ les circuits de financement qui ont les meilleurs 
taux de remboursement sont ceux qui privilggient les contrats ligs (gpargne-crgdit, contrats de 
culture) et ceux qui ont un fondement social.
3- Gestion de portefeuille

La gestion de portefeuille est un point central de l=action des SFD. Elle englobe plusieurs 
aspects qui font qu=elle mgrite une gtude exhaustive et complmte du comportement des SFD. 
La gestion de portefeuille consiste _ permettre aux SFD d=assumer plusieurs risques (crgateurs 
de valeurs) et _ tenter de les inhiber gventuellement. Une bonne identification des risques 
assumgs par la SFD est une condition ngcessaire pour rgussir _ constituer le portefeuille de 
crgdit optimal. Par ailleurs, les SFD doivent chercher un gquilibre entre la structure de leurs 
emplois (crgdits essentiellement) et celle de leurs ressources (gpargne, subventions, lignes de 
crgdit, emprunts sur les marchgs financiers, etc.). Cette gestion de portefeuille ngcessite un 
niveau glevg de professionnalisation de la SFD.
Nous nous intgresserons ici particulimrement _ la gestion des risques ligs _ l=activitg de 
l=emprunteur. Les autres sources de risque sont assez bien maqtrisges par les SFD gr[ce au 
systmme de garanties mis en place (garanties morale, personnelle, technique, rgelle). De plus, 
les principales raisons de non remboursement identifiges sont liges _ la ggngration d=un 
revenu insuffisant par le projet financg pour permettre au promoteur de faire _ ses 
engagements financiers. C=est la covariabilitg nggative des risques qui donne _ la 
diversification ses vertus stabilisatrices du revenu du portefeuille des SFD. Les gains de la 
diversification s=expliquent par l=adage populaire selon lequel A  le bonheur des uns fait le 
malheur des autres @. Les SFD financent une large gamme d=activitgs. Elles ont ainsi un fort 
potentiel de diversification des risques. En effet, les revenus ggngrgs par une activitg ne sont 
pas indgpendants des revenus ggngrgs par les autres activitgs. A titre d=exemple, une rgcolte 
exceptionnelle d=arachide a souvent tendance _ amoindrir les bgngfices unitaires des petits 
dgtaillants qui n=ont pas l=infrastructure ngcessaire pour agrandir l=gchelle de leurs opgrations. 
L=inverse est ggalement vrai. Une SFD ayant financg exclusivement une activitg commerciale 
risque d=enregistrer des impaygs glevgs que le financement d=une activitg agricole dans les 
proportions adgquates aurait largement dilug. Les petites SFD qui interviennent en milieu rural 
ont orientg leurs financements vers le crgdit agricole. Elles sont plus sujettes que les grandes 
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SFD telles que l=ACEP aux variations importantes du revenu de leur portefeuille. Le 
portefeuille de l=ACEP se diffgrencie de celui des petites structures telles que la caisse des 
femme de Grand-Yoff, le FDEA ou encore les banques villageoises Nganda par la recherche 
d=un gquilibre entre les diffgrentes branches d=activitg. Pour l=exercice 1996, il est constitug de 
la manimre suivante.

SERVICES 23,8 %
COMMERCE 39,3 %
MANUFACTURE 22,5 %
AGRICULTURE 14,4 %
Compte tenu de la prgdominance du monde rural et surtout agricole dans la contribution _ la 
pauvretg au Sgnggal, les dgveloppements qui suivent concernent particulimrement les relations 
contractuelles des SFD avec les pauvres en milieu rural. En plus des consgquences du risque et 
des co„ts de l=information, les relations de production dans le monde rural sgnggalais peuvent 
itre caractgrisges _ travers l=incorporation systgmatique des principaux aspects techniques de 
la production agricole qui la diffgrencient des autres secteurs de l=gconomie nationale. Les 
aspect retenus sont ligs au mode d=occupation spatial de l=agriculture et aux problmmes de 
transport, de communication et de risque qui en dgcoulent.

Dispersion spatiale: la terre est un facteur essentiel de production. Son immobilitg implique 
que les autres facteurs de production soient disponibles sur place pour permettre l=activitg de 
production. L=inspection de l=gtat des plantes ngcessite des dgplacements des diffgrentes 
parties contractantes; la production doit itre transportge vers les points de vente ou de 
consommation.

Le caractmre extensif de l=agriculture et l=hgtgroggngitg des facteurs de production entraqnent 
l=augmentation des co„ts d=acquisition et de transmission de l=information; ces co„ts baissent 
avec le dgveloppement de l=informatique et des tglgcommunications; ils sont donc moins 
importants en prgsence d=une SFD bien outillge.
Les co„ts de transport sont glevgs en argent et en temps du fait de la dispersion spatiale de 
l=agriculture. Ils baissent avec le dgveloppement des infrastructures de transport et avec 
l=innovation technologique dans le domaine du transport. On retrouve ces co„ts au niveau des 
transactions que les demandeurs de capitaux doivent effectuer pour accgder au marchg du 
crgdit. C=est la raison pour laquelle une des formes de subventions des bailleurs de fonds et/ou 
de l'ftat pourrait porter sur la densification spatiale du rgseau financier.

La saisonnalitg: du fait de l=immobilitg de la terre, des variations climatiques, etc. les 
productions agricoles sont marquges par une forte saisonnalitg. Ces variations saisonnimres 
entraqnent des variations saisonnimres des besoins en crgdit pour combler le gap entre 
ressources et emplois des producteurs. Elles entraqnent aussi des variations saisonnimres de 
tous les secteurs connexes _ la production agricole (de la production _ l=exportation).

La corrglation positive des rendements: du fait du caractmre spatial de l=agriculture et des 
conditions climatiques quasi homogmnes dans une rggion donnge, les rendements des 
exploitations dans une localitg ont tendance _ avoir une covariabilitg positive; ce qui constitue 



fininr2 Page 26

un problmme pour envisager une assurance des productions agricoles. Cela implique ggalement 
que le comportement de remboursement des crgances gchues tend _ itre positivement 
corrglge; aprms une mauvaise pluviositg, les revenus obtenus sont faibles, pour chacun des 
pauvres ayant bgngficig de financement des SFD, diminuant ainsi la probabilitg pour ces 
dernimres de rentrer dans leurs fonds.

Ces caractgristiques du monde agricole et de la population pauvre ont les implications 
suivantes pour l=intermgdiation financimre:
En comparaison des SFD qui travaillent dans les zones urbaines, les priteurs d=argent du 
monde rural font face _ un nombre moins glevg de risques dans la mesure oˆ leurs 
portefeuilles de prits sont fondamentalement constitugs de crgances sur des exploitants ayant 
des risques positivement corrglgs; ils ont tout juste besoin de maqtriser les risques relatifs au 
secteur agricole (en plus de la connaissance des conditions financimres et des autres 
caractgristiques des emprunteurs). Deux raisons principales rendent difficile le dgveloppement 
de l=intermgdiation financimre (mutuelles, banques populaires, caisses d=gpargne et de crgdit):
i. la saisonnalitg: si les gpargnants sont aussi des producteurs, ils vont tous vouloir retirer leur 

gpargne au moment de commencer la campagne et donc au moment oˆ tous les producteurs 
voudront s=endetter auprms de la structure de crgdit. En plus, les dgp{ts et les 
remboursements seront tous concentrgs sur une pgriode: la fin de la rgcolte aprms la 
commercialisation de la production.

ii. pour les prits _ long terme, la covariabilitg des rendements va entraqner une forte 
covariabilitg des dgfauts de paiement; en outre, elle entraqne la covariabilitg des revenus 
des gpargnants et des emprunteurs: si l=annge est mauvaise, les gpargnants vont vouloir 
retirer leur gpargne aux fins de consommation mais les emprunteurs auront des difficultgs 
pour rembourser leur prit. Une structure de crgdit opgrant dans des conditions pareilles 
doit donc disposer d=un niveau glevg de rgserves pour pouvoir moratorier les impaygs. Si 
ces rgserves ne sont pas assez glevges, elle sera obligg de mettre sur le marchg les actifs 
hypothgqugs par les dgbiteurs en difficultg pour financer le retrait de l=gpargne collective.

Ces deux ensembles de raisons offrent des pistes de rgponses au problmme du dgveloppement 
de la finance informelle en zone rurale et de la faiblesse de la finance formelle. Un 
intermgdiaire financier, pour contourner ces risques spgcifiques _ une localitg, doit itre 
opgrationnel sur une grande gtendue de territoire et concerner des producteurs ayant des 
rendements nggativement covarigs.

4- Contr{{{{le et Vggggrification
    
"Toute union, fgdgration ou confgdgration est chargge d=assurer le contr{le sur pimces et sur 
place, des opgrations des institutions qui lui sont affiliges et de ses organes financiers. A cet 
effet, elle peut gdicter tous manuels de procgdures, sous rgserve que ceux-ci soient conformes 
aux normes gdictges en la matimre par la Banque Centrale ou la Commission Bancaire. Elle est 
tenue de procgder au moins une fois l=an _ l=inspection des institutions qui lui sont affiliges et 
de ses organes financiers." Art 57 de la Rgglementation des Institutions mutualistes d=gpargne 
et de crgdit. L=Art 58 poursuit:" Le contr{le et la surveillance portent sur tous les aspects 
touchant _ l=organisation et au fonctionnement de ces institutions et des organes financiers, en 
rapport avec les textes lggislatifs, rgglementaires, et les statuts et les rmglements qui les 
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rggissent. Le contr{le doit notamment permettre de procgder _ l=gvaluation:
des politiques et pratiques financimres; 
de la fiabilitg de la comptabilitg; 
de l=efficacitg du contr{le interne; et
des politiques et pratiques coopgratives."
 Ceci implique que le systmme de contr{le de ces institutions se fasse au double plan interne et 
externe.

a - Le contr{{{{le interne

Il est assurg:
- au niveau local par les organes glus et notamment le comitg de contr{le et de surveillance; 
avec tout un mgcanisme d=auto contr{le entre les ggrants et les glus;
- au niveau de la structure faqtimre par un service de contr{le et de vgrification.
La majoritg des institutions du pays, _ l=exception du Crgdit Mutuel et de l=ACEP, n=ont mis 
en place que des comitgs de contr{le et de surveillance composgs de membres glus qui, dans 
la plupart des cas, n=ont pas les compgtences requises pour une telle t[che.

Le Crgdit Mutuel assure, conformgment aux dispositions de la loi, le contr{le des institutions 
de base qui lui sont affiliges. Il existe au niveau de la Direction un "service Inspection" avec 
des comptables confirmgs; il fait ggalement appel tous les ans _ des cabinets d=Experts 
Comptables qui vgrifient et valident les comptes consolidgs de l=ensemble du rgseau.

ACEP dispose ggalement d=un service contr{le en son sein qui couvre l=ensemble des bureaux 
locaux.
L=ensemble des structures doivent soumettre leurs gtats et rapports financiers annuels _ la 
vgrification d=un expert comptable agrge sous peine de sanction de la part du Ministmre.

b- contr{{{{le externe

Il est assurg par le Ministmre de tutelle qui exerce un contr{le annuel de toutes les structures 
reconnues.
La Banque Centrale et la Commission Bancaire exercent aussi un contr{le _ travers les 
documents comptables de toutes les institutions qui leur sont soumises _ la fin de chaque 
exercice selon une prescription de la loi en son Article 67:" Les rapports et gtats financiers 
annuels sont communiqugs au Ministre, dans un dglai de six mois suivant la cl{ture de 
l=exercice; ceux des  fgdgrations, des confgdgrations et des organes financiers doivent en 
outre, itre communiqugs _ la Banque Centrale et _ la Commission Bancaire dans les mimes 
dglais.

Cela suppose que, dans le cas sgnggalais, seuls le Crgdit Mutuel et l=ACEP soient soumis au 
contr{le de la Banque Centrale et de la Commission Bancaire, les autres n=gtant pas constitugs 
en rgseau et n=ayant pas d=organes financiers.
Malgrg toutes ces prgcautions, il n=existe pas toujours un contr{le professionnel et 
indgpendant. Il pourrait itre prgvu, sans exclure les commissaires aux comptes habituels, 
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l=obligation aux institutions de faire rgviser leurs comptes et leurs activitgs, au moins une fois 
par an, par des professionnels de la rgvision bancaire indgpendants. Ceci aura pour avantages 
de laisser aux contr{leurs statutaires leur fonction qui est utile dans le cadre de la prise en 
compte du milieu sur le plan du contr{le, et d=allgger le contr{le de la Banque Centrale qui 
n=aura plus _ intervenir directement, puisqu=elle peut se fonder sur les rapports gmis par ces 
professionnels. De plus, elle peut leur donner des directives de rgvision et ainsi influencer 
l=ensemble de l=activitg de contr{le.  



fininr2 Page 29

III- PERFORMANCES DES SFD

Les performances des SFD seront apprgciges d=un point de vue tant qualitatif que quantitatif. 
Ces performances seront envisagges sous de multiples aspects.

A- PENETRATION

Les performances des SFD peuvent itre discutges selon leur niveau de rgalisation de leur 
objectif commun de rgduction de la pauvretg. L=gvaluation de ces performances permettra 
d=identifier les rggions qui ont gtg les moins concernges par le dgveloppement des SFD. Les 
produits financiers qu=ils proposent et leur accessibilitg pour les plus pauvres indiquent dans 
quelle mesure ces derniers ont bgngficig de la disponibilitg des services des SFD.

1- Accessibilitgggg

Les populations ciblges par les SFD sont assez diversifiges. Quelques expgriences mettent 
l=accent sur un groupe cible prgcis (femmes, retraitgs et personnes [gges) indgpendamment de 
toute activitg ou sur une catggorie d=opgrateurs lige _ un sous secteur dgterming (artisans, 
pgcheurs artisanaux). Dans chacune des 10 rggions touchges du Sgnggal, les activitgs 
financges couvrent une large gamme. Ces financements concernent davantage les activitgs du 
secteur informel que celle du secteur dit moderne. Un intgrit particulier est portg sur les 
activitgs ggngratrices de revenus des femmes. Suivant les caractgristiques des diffgrentes 
structures (philosophie, objectifs et moyens des promoteurs), les groupes cibles sont limitgs _ 
une rggion ggographique donnge ou sont dissgmings sur plusieurs parties du territoire 
national. En milieu rural, la structure des populations ciblges fait apparaqtre une large place 
faite aux associations ou groupements villageois, tandis qu=en milieu urbain ou semi-urbain, la 
population touchge se rgsume _ deux catggories: les groupements fgminins (existant 
ggalement en milieu rural) et les groupements d=artisans _ travers leurs divers corps de 
mgtiers. La notion de groupements est assez caractgristique de l=intervention de certaines 
expgriences d=gpargne et ou de crgdit. Dans le monde rural, les projets _ volet crgdit 
favorisent cet aspect associatif qui prgexiste le plus souvent _ leurs interventions, en tentant de 
mieux structurer ces groupements villageois en GIE ou en organisations paysannes.
La couverture ggographique du Sgnggal par les SFD (tableau 6) montre une concentration des 
interventions sur la rggion de Dakar tandis qu=une rggion comme Tambacounda est trms peu 
pourvue. ACEP est la seule expgrience qui couvre les dix (10) rggions contre huit (08) rggions 
sur les dix pour le CMS. Vingt cinq (25) expgriences sur trente sept (37) n=interviennent que 
dans une seule rggion. Les rggions qui comptent le plus grand nombre d=expgriences sont 
Dakar, Saint-Louis, Kaolack et Thims. Le tableau suivant montre que les caisses sont plus 
nombreuses dans les rggions relativement plus riches.

Tableau 6 : Indices moyens de pauvretgggg et distribution des SFD par rgggggions du Sggggngggggal
REGIONS Alimentation habitat Scolaritg Santg Sonees Indice moyen 

de pauvretgggg1
Nombre* 
de caisses

KOLDA 71,76% 87,46% 53,89% 6,84% 93,34% 62,66% 7
FATICK 55,74% 92,40% 53,53% 0,53% 69,71% 54,38% 8
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TAMBACOUNDA 51,37% 81,82% 52,23% 11,32% 72,22% 53,79% 3
KAOLACK 49,64% 88,63% 59,29% 10,44% 58,50% 53,30% 9
ZIGUINCHOR 47,51% 73,00% 23,33% 4,99% 85,88% 46,94% 5
DIOURBEL 21,58% 90,29% 63,36% 1,09% 46,78% 44,62% 7
LOUGA 29,93% 88,25% 65,94% 0,12% 38,42% 44,53% 5
THIES 25,75% 90,53% 48,97% 1,57% 50,19% 43,41% 11
SAINT-LOUIS 11,62% 88,18% 51,44% 2,57% 61,05% 42,97% 9
DAKAR 14,40% 85,48% 19,43% 1,43% 4,91% 25,13% 19
SENEGAL 32,85% 86,99% 44,93% 3,60% 48,73% 43,42% 83
*Source : Banques de donngggges sur les systmmmmmes financiers dggggcentralisggggs 1994 BBBB 1995 (PASMEC)

1 L=indice moyen de pauvretg correspond _ la moyenne des indices relatifs aux diffgrents biens essentiels 

La plupart des institutions ont installg des bureaux rggionaux dans les capitales rggionales et 
possmdent un systmme de caisses qui s=gtend _ travers les zones isolges, comme le CMS. Dans 
d=autres cas, la totalitg de l=opgration est situg dans une zone isolge (cas des caisses 
villageoises de Nganda). La majoritg des institutions servent des clients qui vivent dans des 
rggions oˆ les routes, l=glectricitg, et les tglgcommunications sont rudimentaires voire 
inexistantes. Il sied donc d=encourager les efforts dgploygs par ces institutions pour atteindre 
dans de telles conditions ces personnes si isolges, amgliorant ainsi leur niveau de 
financigrisation et leurs opportunitgs d=augmentation de revenus. 
La taille moyenne des prits qui leur sont consentis est voisine de 50.000 francs cfa (100 $ US) 
pour la banque villageoise de Nganda et la caisse des femmes de Grand-Yoff. Elle se situe 
entre 100.000  et 150.000 francs cfa (200 et 300 $ US) pour le CMS et est supgrieure _ un 
million de francs cfa (2.000 $ US) pour l=ACEP.
Les comptes d=gpargne moyens sont infgrieurs _ 50.000 francs cfa dans tous les cas sauf pour 
le CMS. Ainsi, pour toutes les institutions gtudiges, sauf l=ACEP, la taille moyenne des prits 
n=atteint pas 50 % du PIB par tite au Sgnggal (315.000 francs cfa ou 631 $ US en 1995). Ceci 
laisse supposer que le personnes se situant parmi les groupes les plus dgmunis de la socigtg 
accmdent effectivement aux produits financiers offerts par les SFD.
2- Echelle des opggggrations

L=objectif des institutions de micro financement est d=atteindre un grand nombre de personnes 
pauvres au moyen de services financiers. La taille des opgrations permet de vgrifier dans 
quelle mesure cet objectif a gtg atteint. Parvenir _ une dimension importante _ la fois dans les 
opgrations de prit et d=gpargne est aussi un glgment essentiel pour la pgrennitg financimre. Si 
les prits sont de petite taille, il en faudra de nombreux pour ggngrer des revenus importants et 
si la moyenne des comptes d=gpargne est peu glevge, il faudra un grand nombre d=gpargnants 
pour mobiliser un volume de fonds significatif.
La taille des opgrations est une notion floue dans le cas des institutions examinges plus 
particulimrement dans cette gtude. Seul le CMS dgtient un registre de membres ou de clients 
dgpassant les 10.000 personnes. Deux autres structures comptent plus de 5.000 membres, alors 
que deux institutions comptent de 1.000 _ 2.000 membres. En somme, la plupart des 
institutions de micro financement analysges ont crge avec succms des institutions de grande 
taille, mais une seule (CMS) a gtg en mesure de traduire cette croissance par un grand nombre 
d=emprunteurs et d=gpargnants.
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Tableau 7: Les 10 SFD les plus importantes et leur poids relatif dans le total des SFD
SFD Type nombre de 

membres
Encours ggggpargne crgdits octroygs en 

1995

CMS Epargne/crgdit mutualiste         36 954        1 885 170 324       1 140 524 000   

CEC des femmes 
de Dakar

Epargne/crgdit mutualiste           5 757             99 033 921          340 303 720   

FDEA Projet _ volet crgdit           5 010             14 150 105            60 810 000   

ACEP Epargne/crgdit mutualiste           3 372             35 122 154       3 348 700 000   

CAPE/PRIMOCA Epargne/crgdit mutualiste           3 364             47 780 890            61 673 860   

CNPS Projet _ volet crgdit           1 500               9 790 000            14 500 000   

CCC/LOUGA Epargne/crgdit mutualiste           1 300             12 461 829            23 636 750   

PAMECAS Epargne/crgdit mutualiste           1 200   

ANSAPP/AD Projet _ volet crgdit           1 148             17 429 600            18 229 000   

CRECIS Epargne/crgdit mutualiste           1 070               9 055 795              4 361 169   

Total des 10 SFD sur 37 au Sggggngggggal         60      2 129 994     5 012 738 499   
% par rapport ____ l'ensemble des SFD 85,2% 79,9% 81,7%

Plusieurs points semblent pertinents quant _ la taille des opgrations. 
Premimrement, certaines institutions, spgcialement les systmmes mutualistes d=gpargne et de 
crgdit, ont dglibgrgment maintenu le rapport entre les prits et l=gpargne _ un niveau peu 
glevg, approximativement de 0,3 _ 0,5. Ceci peut itre considgrg comme une attitude prudente 
gtant donng le fait que toute l=gpargne est constituge par des dgp{ts _ vue et que ces 
institutions n=ont pas accms _ des ressources financimres _ long terme pouvant couvrir des 
risques plus glevgs. En ce qui concerne la couverture des risques, certains estiment que ces 
institutions pourraient dgcider de priter une plus grande proportion de leur gpargne - sans que 
cela ne reprgsente un danger pour elles - en s=appuyant davantage sur certains moyens moins 
traditionnels de garanties des prits, qui ont fait leurs preuves, comme les prits fondgs sur la 
rgputation du demandeur.
Deuximmement, atteindre une taille importante dans des zones isolges, peu peuplges et _ 
l=infrastructure mgdiocre (sans occasionner des co„ts beaucoup trop glevgs) peut s=avgrer 
impossible dans certains cas.
Un troisimme problmme qui se pose en rapport avec la taille des opgrations concerne le dessein 
et l=objectif initial de l=organisation. En d=autres termes, l=organisation gtait-elle destinge _ 
avoir une portge locale, rggionale, ou nationale? Les structures de l=organisation coneues pour 
avoir une portge rggionale se heurtent _ des difficultgs lorsqu=elles tentent de passer au niveau 
national. Pour pouvoir s=gtendre de manimre significative sans devoir subir des co„ts 
considgrables et/ou le poids d=une bureaucratie lourde, les institutions doivent crger des unitgs 
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villageoises standardisges pouvant itre reproduites (cas des systmmes appuygs par le CRS). 
Les structures initiales de gestion pourraient ne pas itre appropriges pour les systmmes de plus 
grande envergure. En effet, les systmmes de gestion de l=information ngcessaires pour les 
grands rgseaux sont beaucoup plus sophistiqugs que ceux requis pour les plus petits rgseaux. 
En somme, les difficultgs grandissantes liges _ une augmentation de la taille d=une institution 
sont considgrables et ne doivent pas itre sous estimges. Aider les institutions de micro 
financement _ ggrer leur croissance est un glgment de toute premimre importance dans ce 
domaine et les institutions gtudiges ici illustrent trms bien ce besoin d=aide.  

3- Qualitgggg des services financiers

Les performances des institutions peuvent itre gvaluges en termes de qualitg des produits 
financiers proposgs. Il s=agit d=gtudier dans quelle mesure ces services satisfont aux besoins 
des groupes de personnes ciblges. Les discussions relatives _ l=accessibilitg des produits ont 
permis de montrer que les membres/clients potentiels des SFD ont un assez bon accms aux 
services de ces dernimres, en particulier lorsque l=on considmre que de nombreuses caisses sont 
situges dans des zones rurales. Une importance particulimre a gtg accordge _ l=implantation de 
caisses dans des endroits oˆ elles sont en mesure de servir un grand nombre de villages 
voisins. Les caisses situges dans des zones plus peuplges ont tendance _ itre ouvertes tous les 
jours, alors que celles situges dans des endroits trms isolges sont ggngralement ouvertes une _ 
deux fois par semaine, souvent les jours de marchgs. Dans le cas de la FDEA, les agents 
visitent les villages qui leur sont attribugs en se basant sur un calendrier prggtabli. En somme, 
les clients ne doivent ni parcourir des distances exorbitantes pour atteindre les unitgs locales, 
ni attendre trop longtemps avant d=avoir accms aux services.
La majoritg des institutions offrent une varigtg de types de prits afin de satisfaire les besoins 
des diffgrents membres et afin de compenser le fait que certains prits soient uniquement 
disponibles _ quelques moments prgcis de l=annge, comme les prits agricoles. Dans la plupart 
des cas, les clients peuvent avoir accms _ un type de prit de manimre continue. Le CMS par 
exemple offre des prits agricoles une fois par an seulement mais il offre des prits _ court 
terme pour le commerce et des prits _ moyen terme pour les achats d=gquipements. La 
pratique courante semble itre de contracter des prits agricoles pendant le mois oˆ ils sont 
proposgs et de les dgposer sur des comptes d=gpargne de manimre _ pouvoir les utiliser en cas 
de besoin.
Le dglai de traitement entre la demande de prit et la mise _ disposition des fonds peut aller 
d=une semaine _ 40 jours. Plus de deux semaines peut sembler itre un dglai trop long si l=on se 
rgfmre aux programmes existants dans certaines rggions, mais plusieurs institutions parmi 
celles qui sont analysges dgpassent cette limite. Ceci s=explique, en partie, par la mgdiocritg 
de l=infrastructure, des tglgcommunications, de l=gquipement informatique, et aussi, en partie, 
par des mesures qui paraissent inutiles (par exemple exiger une approbation de prits _ un 
niveau rggional et demander des fonds auprms des bureaux centraux, comme dans le cas de 
l=ACEP).
Le comportement des clients peut aussi itre rgvglateur de la qualitg des services. Une 
croissance rggulimre du nombre de membres/clients au cours des dernimres annges suggmre 
que de nombreuses personnes ont considgrg ces services comme valables ou intgressants, 
mime s=il n=est pas toujours gvident qu=il existe d=autres alternatives ou fournisseurs de 
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services financiers compgtitifs. Le fait que des individus acceptent de payer des taux d=intgrit 
assez glevgs pour des prits ou, dans certains cas, acceptent de ne pas recevoir de taux 
d=intgrit sur l=gpargne indique que ces services sont apprgcigs. Le taux de remboursement 
glevg, relevg dans la plupart des institutions dgmontre le respect qui est accordg aux 
processus et aux institutions ainsi que l=efficacitg d=offre de nouveaux prits aprms le 
remboursement des prits initiaux. Et ce, mime si cette dernimre stratggie peut comporter des 
risques de cavalerie avec l=endettement auprms des priteurs informels dans l=attente d=un 
nouveau prit et ainsi crger un cercle vicieux dont il peut itre difficile de se dgpartir. Le cas de 
la banque villageoise de Birkglane, arrivge en fin de 7mme cycle avec le CRS, qui a obtenu 
pour la premimre fois des impaygs importants est assez rgvglateur _ cet ggard.

B- CONSTITUTION DE RESEAUX

Sur le plan national aucune initiative de constitution de rgseaux n=est encore envisagge entre 
institutions de financement dgcentralisg. Pourtant le projet ATOMBS qui a gtg initig pour 
rgflgchir _ la mise en place d=un cadre rgglementaire des SFD a prgconisg la crgation de 
cadres nationaux de concertation dans chaque pays de l=UEMOA. Ces cadres de rgflexion 
devraient itre le point de dgpart de rgseaux des praticiens de la Micro finance de la zone. 
Malheureusement, ils ne lui ont pas survgcu. Le Sgnggal abrite toutefois le simge du premier 
rgseau sous rggional, le RIECA (Rgseau des Initiatives d=Epargne Crgdit en Afrique). 

1 - Rggggseaux financiers

Les institutions de crgdit dgcentralisges du pays devraient constituer entre elles des rgseaux 
financiers qui auront pour objectifs de rgpondre aux dgsgquilibres entre la mobilisation de 
l=gpargne et les capacitgs d=octroi de prits des diffgrentes institutions, et de dgvelopper les 
potentiels de mobilisation de ressources collectives. 
Ainsi les institutions ayant une grande quantitg d=gpargne et peu de prits pourront priter _ 
celles qui ont besoin de capitaux pour leurs programmes de crgdit. Toutes les institutions 
participantes pourront en tirer profit et le nombre de leurs clients augmenterait.
Ce type de rgseau a toutefois besoin d=un cadre lggal qui n=existe pas encore, pour garantir une 
gestion prudente.
Il est ggalement le cadre idgal pour assurer le transfert efficace de fonds d=une zone _ une 
autre, tout ce qui fait cruellement dgfaut actuellement dans le paysage financier du pays. 
En plus, ces rgseaux pourront s=intgresser _ d=autres domaines tels que l=gchange de savoir-
faire et d=expgriences en matimre de systmmes et moyens de gestion de crgdits, de mgthodes de 
mobilisation d=gpargne, de mgthodes de gestion des risques, etc.

2 - Le Lobbying

Les institutions de financement dgcentralisges gagneraient _ mettre sur pied des rgseaux pour 
influencer la politique et les pratiques du systmme financier.
Ils recommanderaient dans ce cas au Gouvernement, aux bailleurs de fonds, _ la Banque 
Centrale et aux Banques commerciales des contraintes lggales communes _ toutes les 
institutions, un environnement de politique ggngrale favorable aux opgrations de micro-
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finance, la libgralisation des taux d=intgrit et des pratiques affectant les institutions.
Ces rgseaux se chargeront particulimrement de l=organisation d=activitgs de changement de 
politiques ggngrales impliquant les praticiens, les responsables politiques et les investisseurs 
internationaux, pour construire un consensus et un engagement sur les principes et les normes 
de la micro-finance et sur les systmmes rgglementaires et politiques ngcessaires pour soutenir 
un effort axg sur des actions _ long terme par des structures viables pour un nombre important 
et croissant de clients.
 
3 - Les services communs

Les institutions de financement dgcentralisges devraient encourager la crgation de structures 
communes qui se chargeront d=offrir des services communs tels que:
 - la centralisation des activitgs de contr{les et de formation qui rgduirait considgrablement les 
co„ts supportgs par les institutions individuellement (certaines ne pouvant pas faire face 
normalement _ ces co„ts, nggligent les activitgs formation et contr{le qui sont pourtant 
indispensables pour la viabilitg et la pgrennitg des institutions);
 - l=gtablissement de systmmes d=gvaluation de la solvabilitg des clients (centrale des risques), 
pour gviter que des clients manquent _ leurs engagements envers une institution, et contractent 
un emprunt auprms d=un autre gtablissement;
- et mime des actions de refinancement collectifs.

C - PRODUITS FINANCIERS
L=exclusion de la population pauvre du marchg financier et par consgquent le faible niveau de 
transformation d=opportunitg d=investissements e rgalisation est un phgnommne structurel. Elle 
ne peut pas itre gradiquge par des actions ponctuelles, quel que soit l=ampleur des projets et 
programmes qui servent de support _ ces actions. Il faut un vision de l=intermgdiation 
financimre en milieu pauvre qui prenne en compte l=glargissement de l=accessibilitg des pauvres 
au marchg financier et la viabilitg des structures charggs d=intggrer ces derniers dans le 
systmme financier formel. Ce double objectifs exige des autoritgs politiques et mongtaires une 
approche volontariste apte _ fournir un cadre lggal, rgglementaire et prudentiel qui favorise et 
accglmre le dgveloppement du systmme de financement dgcentralisg. Ce cadre ggngral soutient 
la crgation de mgcanismes, d=institutions et d=instruments financiers qui permettent de 
promouvoir et de favoriser ce dgveloppement, _ mesure que la capacitg financimre des plus 
dgmunis croqt et que les fonctions du marchg s=glargissent. Ceci implique l=adoption d=un 
systmme d=incitation positive afin de susciter l=intervention du privg pour soutenir l=expansion 
du systmme de financement dgcentralisg. A cette fin, les mgcanismes de marchg doivent itre 
privilggigs au dgtriment des mgcanismes administratifs, notamment en ce qui concerne la 
possibilitg lggale d=intervention en tant qu=intermgdiaire  et surtout en ce qui concerne la 
tarification des produits financiers proposgs. Cette dgrgglementation progressive du SFD 
permettra une meilleure lecture des obstacles rencontrgs par les pauvres afin de concevoir les 
produits financiers qui leur sont utile de manimre plus rationnelle et plus efficace. Elle 
permettra une multiplication des produits financiers pour une meilleure diversification des 
portefeuilles du fournisseurs et des acheteurs d=instruments financiers et pour un meilleur 
partage des risque non diversifiables auxquels sont confrontgs les agents gconomiques
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2 Fite religieuse musulmane, cglgbrant la fin du je„ne de la pgriode du Ramadan

 1 - Services d====ggggpargne

Bien que la plupart des institutions gtudiges se consacrent aux services de crgdit, plusieurs 
gtudes rgcentes ont montrg que l=gpargne est souvent une option importante ou 
complgmentaire au crgdit. Lier le crgdit _ l=gpargne prgsente plusieurs avantages pour les 
cocontractants. La mobilisation de l=gpargne permet une distribution plus gquitable de revenus 
en permettant aux plus pauvres d=accgder _ des actifs financiers ayant des rendements plus 
glevgs (co„t de transaction supportgs par les gpargnants compris) que ceux qu=ils obtiennent 
en procgdant _ des placement dans du bgtail, des bijoux ou tout simplement en thgsaurisant 
leurs gconomies. Cela ngcessite cependant que les SFD proposent des taux d=intgrits attractifs 
et se rapprochent de leur populations cibles pour minimiser les co„t de transactions supporter 
par les clients. Ainsi, les institutions tels que le CMS qui insiste sur la mobilisation de 
l=gpargne amgliorent l=allocation des ressources en permettant d=gviter des placement sous 
optimaux et en transformant le cas gchgant, cette gpargne en investissement rentables gr[ce 
aux contrats de prits. Cependant, le plafonnement administratif des taux d=intgrit dgbiteur a 
entre autres effets de maintenir ces derniers _ des niveau artificiellement bas surtout en 
prgsence de subvention dgcourageant l=gpargne productive aux profit d=investissement _ faible 
rendement. Ces taux artificiellement bas dgcouragent la mobilisation de l >gpargne par les SFD 
puisse qu=elles ne pourront pas la transformer de faeon profitable.
Toutes les institutions gtudiges offrent des services rgguliers d=gpargne _ leurs clients, _ 
l=exception des trois qui gtaient initialement organisges sous forme de programmes de crgdit, _ 
savoir l=ACEP, les Banques Villageoises et FDEA. Le nombre d=gpargnants correspond en 
ggngral au nombre de membres, ce qui reflmte la pratique courante selon laquelle il faut avoir 
une gpargne minimale pour devenir membre. Il n=est pas alors gtonnant de voir que 94% des 
dgp{ts auprms de ces institutions sont des dgp{ts _ terme, et ce , mime si ces dgp{ts sont 
constitugs par les apports des demandeurs de crgdit.
A l=exception des trois structures sus citges, les dgp{ts _ vue peuvent itre retirgs librement 
par les gpargnants. Ces comptes _ vue rapportent des intgrits dans toutes les institutions 
variant de 2 - 2,5% _ 4 - 6%, pouvant atteindre 10% pour l=une des institutions.
Forcer les membres/emprunteurs _ gpargner est une mesure dont la prudence et l=efficacitg 
paraissent toutefois discutables. Cette question peut itre envisagge _ la fois du point de vue de 
l=institution qui essaie d=accroqtre ses ressources financimres, de garantir les prits et de 
maximiser ses revenus, et du point de vue de l=gpargnant qui souhaite placer son gpargne dans 
un endroit s„r, garder des liquiditgs et maximiser ses profits.
Les systmmes d=gpargne et de crgdit mutualistes prgsentent une gamme assez diversifige de 
produits d=gpargne. Ces produits sont le plus souvent coneus en fonction des publics visgs ou 
de leurs activitgs : plan gpargne Koritg 2, plan gpargne entrepreneur, plan gpargne habitat par 
exemple.
Le montant des droits d=adhgsion et des parts sociales s=gtablit ggngralement dans une 
fourchette allant de 1.000 _ 5.000 FCFA. Une trms grande diversitg de mgthodologies est 
utilisge pour collecter l=gpargne : retenue _ la source, cotisation hebdomadaire ou mensuelle, 
incitations _ gpargner avec rgcompense, mise en place de guichets de collecte dans les 
marchgs etc. L=gpargne _ terme est rgmungrge le plus souvent selon des taux variant de 4 _ 
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6%.
Sgcurisation des gconomies et obtention de crgdit (dont bien souvent le montant est lig au 
niveau d=gpargne rgalisg) sont les deux motivations principales de l=gpargne des petits 
producteurs.
Les projets _ volet crgdit appliquent des mgthodologies assez diffgrenciges dans la collecte de 
l=gpargne.
Certains projets utilisent des pratiques qui consistent _ mettre en place un systmme de 
ristournes de points de taux d=intgrit pour les bons payeurs, d=autres optent plut{t pour un 
systmme d=gpargne libre au sein des groupements appuygs. Les banques villageoises ont 
instaurg l=gpargne obligatoire qui conditionne l=appartenance au systmme.
Le tableau ci-aprms donne la situation de mobilisation d=gpargne de quelques institutions 
gtudiges :

Services d=gpargne: exercice 1995/1996
Structures au Nombre 

d=gpargnan
ts

Epargne 
moyenne

Epargne 
totale
(en 1000 
F)

Taux 
d=intgrit 
nominal

Epargne en % du 
portefeuille de prits

Crgdit Mutuel 
du Sgnggal

12/96 55 011 60 835 F 3346,59F 4 - 6% 281,61%

ACEP 12/95 857 40 983F 206,97F 4% 1206,60%
Caisses des 
femmes de 
Grand-Yoff

12/95 5 757 17 202F 99,033F 6% 94,21%

FDEA 12/96 2541 142,464F 40,31% 2,00% 49,11%
Banques 
Villageoises 

12/95 947 34 847F 33,00F 10% 53,93%

Ce tableau montre que les institutions gtudiges et le SFD en ggngral gagneraient _ intensifier 
leurs efforts en vue d=une mobilisation accrue de l=gpargne. Ce diagnostique et confortg par les 
estimations qui gtablissent _ environ 9 milliards de francs CFA la masse mongtaire en 
circulation hors des institutions financimres du pays, soit 3 fois plus que les sommes mises en 
jeu par les SFD. Les efforts des autoritgs politiques et mongtaires pour l=amglioration du 
niveau de financimrisation de l=gconomie nationale devrait s=orienter vers le rgamgnagement 
des infrastructures financimres pur permettre la conception de produits financiers alternatifs, 
aptes _ approfondir et _ glargir le marchg financier.

2 - Services de crggggdit

La majoritg des institutions suivent une dgmarche minimaliste lorsqu=elles accordent du crgdit. 
Elles fournissent trms rarement la formation, l=assistance technique ou d=autres services 
d=appoint aux emprunteurs; cela suppose que le membre est capable d=administrer son activitg 
et d=gvaluer ses besoins de financement; leur r{le se limitent _ rgpondre aux demandes des 
membres et non _ gvaluer ou _ endosser les dgcisions, sauf pour ce qui est de sa capacitg _ 
rembourser l=emprunt. Seuls les systmmes _ crgdit direct ont mis en place des mgcanismes qui 
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suivent l=emprunteur depuis la conception de son dossier de crgdit jusqu=_ la mise en place du 
financement avec quelques fois un suivi de l=activitg financge (c=est notamment le cas de 
l=ACEP et PME/Dakar et Thims et de PAME/Mgdina...).

Les institutions mutualistes d=gpargne et de crgdit 
L=ACEP et le Crgdit Mutuel du Sgnggal (CMS) sont les deux institutions dont la gestion du 
crgdit apparaqt la plus professionnalisge.
Pour le CMS, l=accms au crgdit est rgservg aux socigtaires ayant plus de six mois 
d=anciennetg. Le fonctionnement du compte est la notion la plus importante pour l=octroi du 
crgdit. ^ l=exception des crgdits de campagne (intrants agricoles, embouche) et des crgdits de 
stockage warrantgs qui sont des crgdits _ remboursements pgriodiques (le plus souvent 
mensuels) calqugs sur la pgriodicitg des revenus de l=emprunteur, les gchgances s=imputent 
directement sur le compte du socigtaire. Ceci explique l=importance accordge au 
fonctionnement du compte. Une caisse dont les prits en retard de plus de 03 mois reprgsentent 
plus de 5% de l=encours ne peut plus distribuer de crgdits et une caisse dont le ratio 
d=engagement dgpasse 50% doit obtenir un refinancement de la Caisse Centrale pour 
poursuivre son activitg, mais le ratio global consolidg du CMS ne doit pas dgpasser 50%.
Les objectifs de l=ACEP dgterminent sa politique de crgdit et sa gestion du risque. Bien que les 
entreprises de tous les secteurs gconomiques soient gligibles pour les prits, le financement 
ACEP est ggngralement limitg aux entreprises existantes qui dgsirent se moderniser ou se 
dgvelopper, exception faite de celles qui introduisent une nouvelle technologie ou un nouveau 
produit d=intgrit pour le Sgnggal. La mgthodologie de l=ACEP consiste _ suivre de prms les 
promoteurs avec des bureaux situgs dans les quartiers oˆ ils interviennent. L=ACEP ne 
demande pas d=apport personnel, mais exige par contre des garanties. Des visites pgriodiques 
aux entreprises et aux domiciles des promoteurs/clients sont organisges pour avoir une vue 
globale de la situation du demandeur avant de lui octroyer un crgdit. (cf. : document sur les 
aspects institutionnels). 
Les conditions d=octroi des crgdits, dans les autres structures, sont bien entendu assez diverses 
mais la plupart exigent une certaine anciennetg et un montant variable d=gpargne prgalable.
La durge des prits varie ggalement mime si dans l=ensemble, on note l=importance majeure 
des prits _ court terme. Les taux d=intgrit minimum et maximum sont de 5% (SOCOCIM) et 
60% (CVAG / PODOR) mais la fourchette des taux les plus courants varie entre 15 et 24% 
l=an. En ce qui concerne le recouvrement, la nggociation prgcmde dans tous les cas la voie 
contentieuse. Les informations sur les taux de remboursement et les taux de recouvrement 
(proportion des crgdits en souffrance effectivement remboursgs par rapport _ l=ensemble des 
crgdits en souffrance) sont parcellaires, incomplmtes et bien souvent mal comprises. De ce fait, 
aucune tendance ne peut itre dggagge sauf en ce qui concerne l=ACEP et le CMS (73% du 
total des crgdits octroygs) qui prgsentent des taux tout _ fait satisfaisants.
Les expgriences de crgdit direct
Ici aussi, aucune tendance ne peut itre dggagge compte tenu du nombre trms rgduit de ce type 
d=expgriences au Sgnggal. On note cependant la particularitg du projet PAME/MEDINA qui 
fait cohabiter trois systmmes de crgdit : un crgdit bancaire adossg _ la CBAO (une banque 
commerciale de la place) ; un crgdit de type centralisg gmanant d=une structure de financement 
dgcentralisge, l=ACEP ; un crgdit mutualisg avec caution solidaire, un guichet de financement 
de la micro-entreprise AGETIP. La faiblesse des taux de remboursement dgclargs de la part de 
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PAME/MEDINA (28% en 1994 et 46% en 1995) et de COPARE (79% en 1994) est _ 
souligner.
Les projets _ volet crgdit
Parmi les trois sous-groupes que forment ces expgriences, deux ont des pratiques de crgdit 
assez homogmnes ; le sous groupe des projets dont le financement est adossg _ la CNCAS et le 
sous groupe des projets appuygs par le CRS. Les autres expgriences montrent par contre une 
diversitg dans les modalitgs d=octroi des crgdits. Les taux de remboursement indiqugs vont de 
70% _ 100%. Tous les projets appuygs par le CRS mentionnent toutefois des taux de 
remboursement de 100%. Dans l=ensemble, les projets qui ciblent en prioritg les femmes, 
enregistrent de bons taux de remboursement. 
Les taux d=intgrit dgbiteur utilisgs par les SFD fluctuent dans une fourchette allant de 3 _ 
120%. Si on gcarte les extrimes, la fourchette se rgduit sensiblement (12 _ 18,3%).

Tableau des taux d====intggggriiiit dggggbiteur 
 

SFD Taux d====intggggriiiit 
dggggbiteur minimum

Taux d====intggggriiiit 
dggggbiteur 

maximum

taux d====intggggriiiit 
dggggbiteur moyen 

Epargne/crgdit 
mutualiste

5% 60%   18,3%

Crgdit direct 11% 13% 12 %
Projet _ volet crgdit 3% 120% 14,6%

Le problmme fondamental dans la fourniture de services de crgdit au bgngfice des pauvres se 
situe dans la quantification de la demande de crgdit. La demande de crgdit des pauvres peut 
itre gvaluge en considgrant qu=elle gquivaut au montant de ressources ngcessaires pour 
combler le gap entre le seuil de pauvretg et le niveau effectif des diffgrentes variables. Elle 
peut ggalement itre considgrge comme gtant ggale _ la demande solvable de financement 
gmanant de cette catggorie de la population. Les modalitgs de la fourniture de services de 
crgdits  dgpendent de l=approche retenue. La satisfaction de la demande sociale de crgdits 
permettant de combler le gap ne peut se faire sans une intervention de l=ftat et des partenaires 
au dgveloppement qui doit s=inscrire dans une dynamique de subventions de ces services. Les 
projets _ volets crgdits, en ggngral largement subventionngs, s=inscrivent dans cette 
perspective. Dans ces projets, l=expgrience montre que les rgsultats en termes de taux de 
recouvrement sont peu satisfaisants, car gtant le produit est pereu par les populations comme 
un don. Ceci ne milite pas en faveur d=une culture de remboursement sans laquelle aucune 
perspective financimre n=est envisageable _ long terme. En plus, la conduite de ces projets est 
trms dommageable au marchg financier e ce sens qu=elle s=inscrit en concurrence dgloyale pour 
les institutions ne bgngficiant pas de subventions. Elle biaise ainsi la capacitg des SFD _ 
satisfaire la demande solvable soutendue par des projets d=investissements rentables et 
dgtgriore la capacitg des micro entrepreneurs _ lever des fonds sur le marchg de financement 
dgcentralisg. Ces arguments ne suggmrent pas l=glimination radicale des subventions. Il faudra 
veiller seulement _ ce que les subventions portent sur les aspects institutionnels et qu=elles 
diminuent avec l=gchelle de l=activitg. Leur allocation doit dgpendre du rendement social des 
secteurs et activitgs bgngficiaires.
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 3 - Autres Services financiers
De part les objets, mais aussi du fait des restrictions imposges par la rgglementation, les SFD 
fournissent essentiellement des services d=gpargne et de crgdit aux populations pauvres. La 
promotion de ces deux seuls produits financiers ne permet pas d=intggrer la majoritgs des 
pauvres dans le systmme financier formel et de contribuer efficacement _ la lutte contre a 
pauvretg. L=importantes masses financimre hors du circuit formel en administre une preuve 
gloquente, ainsi que le nombre de personnes touchges par les SFD en proportion de la 
population pauvre. Par ailleurs, plusieurs entraves aux dgveloppement des zones les plus 
pauvres ne peuvent itre levge en se limitant _ la fourniture des seuls services de crgdit. La 
pauvretg rurale qui trouvent certaines explications dans l=inefficience des technologies, les bas 
prix au producteur et une incapacitg de la population _ identifier des opportunitgs 
intgressantes d=investissement  ne peut itre vaincu en fournissant exclusivement du crgdit. Une 
plus grande participation du systmme financier _ travers des instruments qui favorisent cette 
implication est ngcessaire _ la rgalisation _ terme de l=objectif stratggique visg. Nous nous 
attacherons ici _ identifier certains produits financiers qui pourraient participer _ 
l=amglioration durable des conditions d=existence des pus pauvres. Des gtudes de marchgs plus 
fine sont cependant ngcessaires pour gvaluer avec prgcision la rentabilitg de ces produits. Le 
premier document a discutg des amgliorations que les autoritgs politiques et mongtaires 
doivent apporter _ l=environnement lggal et macro financier pour permettre ces innovations. Il 
convient cependant de notre que l=introduction d=innovations financimres ngcessite une 
compgtence technique pointue, ce qui implique un plus haut niveau de professionnalisation des 
SFD.
La question fondamentale qui ammne _ la proposition de ces services financiers et de savoir ce 
que les SFD peuvent faire pour accroqtre le flux de crgdits et d=investissements afin de ggngrer 
des revenus durables au profits des pauvres et de rgduire les dgficits enregistrgs relativement 
aux principales variables dgterminants la pauvretg.
Des produits d=assurances pour les pauvres :
Les instruments thgoriques de l=actuariat gtablissent que l=aversion absolue aux risques des 
individus est une fonction dgcroissante de la richesse. Autrement dit, plus on est pauvre plus 
on dgsire s=assurer contre les diffgrents risques auxquels le systmme de production et de 
distribution nous exposent. Ces considgrations thgoriques prouvent qu=il existe potentiellement 
un marchg de l=assurance un milieu pauvre. Un produit d=assurance tel que l=assurance maladie 
ou accident contribuerait beaucoup _ la rgussite des programmes de lutte contre la pauvretg. 
Combien de personnes victimes de maladies bgnignes meurent dans nos campagnes faute de 
moyen de transfert rapide vers le centre de santg le plus proche ? Il ne serait pas gtonnant de 
voir une partie importante des neuf milliards hors du circuit financier forme s=orienter vers 
l=acquisition d produits d=assurance.
Par ailleurs, l=gpargne collectge par les SFD sert de moyens de rgactions des pus pauvres _ 
l=occurrence des maladies ou des accidents, etc. Une partie de cette gpargne pourrait 
ggalement servir _ l=achat de tels produits d=assurance. La promotion de tels produits amgliore 
l=efficacitg de la lutte contre la pauvretg en garantissant un accms aux services de santg 
publique, rgpondant ainsi _ la prgoccupation de MBATHIO. Les produits d=assurance 
permettent ggalement aux SFD de jouer un r{le plus important en tant qu=intermgdiaire 
financier dans la mobilisation et l=allocation des ressources. Le dgveloppement de tels produits 
dgpend de plusieurs facteurs. La stabilitg macro financimre est importante _ la rentabilitg de 
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ces produits puisque les SFD hgsiteront davantage _ s=engager dans des contrats _ long terme 
lorsque l=environnement financier est volatile. La valorisation des contrats (fixation des prix), 
le cadre rgglementaire et le traitement fiscal rgservg aux SFD qui dgvelopperaient ces produits 
sont des aspects importants de la promotion de l=assurance en chez les dgmunis.
Amglioration des revenus des retraitgs
Les * petits boulots + sont en ggngral assurgs dans les villes par les ruraux chassgs de leur 
village par la dgtgrioration des conditions de vie du milieu. Le plus souvent, _ l=[ge de la 
retraite, ces personnes retournent _ leur village d=origine et grossissent le peloton des pauvres. 
Pour ceux parmi eux qui ont droit _ la retraite, la pension porte ggngralement sur des sommes 
faibles qui ne leur permettent pas d=gtablir leur famille au dessus du seuil de pauvretg. De 
surcroqt, elles doivent descendre en ville (Dakar le plus souvent) pour toucher leurs pensions 
de retraite, occasionnant par l_ mime des co„ts de transactions qui avoisinent le montant de la 
pension _ percevoir. Ces considgrations rgvmlent que les produits financiers offerts par les 
institutions financimres (banques, IPRES, caisse de sgcuritg sociale) obgissent _ une logique 
d=offre, sont inadaptgs aux besoins de la population pauvre et sont donc sources d=inefficacitgs 
dans la rgsolution des problmmes rencontrgs par les pauvres. A ce titre, les individus issus 
d=un village donng et qui ont exercg dans les villes gagneraient _ ce que les services sociaux 
(par exemple) versent directement leurs cotisations _ une SFD implantge dans leur village. 
Une fois ceci acquis, les SFD pourraient proposer une gpargne complgmentaire capitalisge et 
reversge aux bgngficiaires _ l=[ge de la retraite. De tels systmmes organisgs autour de fonds 
de pension privgs existent en Afrique, notamment au Ghana et au Kenya oˆ le stock de capital 
prglevg par ces fonds atteint un niveau gquivalent _ celui du rggime de retraite public. Le 
besoin en services de transferts financiers est patent chez les populations pauvres. Il a gtg ainsi 
constatg dans e document relatif aux institutions que pour une grande majoritg de ces 
populations, l=entrge en activitg productive dgcoule de soutiens financiers de parents, amis, ou 
autres travaillant le plus souvent dans les villes ou _ l=gtranger. Cela est confirmg par les 
rgsultats de l=enquite sur les prioritgs qui rgvmlent que les transferts reprgsentent une 
proportion importante du revenu des plus pauvres. Pour l=heure, la seule rgponse _ ce type de 
besoins passe par le service postal mais surtout par le service informel (transporteurs, 
voyageurs, parents, etc.) qui implique des co„ts de transactions gnormes (co„ts financiers, 
insgcuritg, retards, etc.). Paradoxalement, les SFD ne proposent pas de possibilitgs de 
transfert. Mime dans le cas du CMS avec 76 caisses affiche le rgseau le plus dense, aucune 
possibilitg de transfert n=est actuellement offerte aux socigtaires gvoluant dans des zones 
ggographiques diffgrentes. Une innovation _ grande gchelle passerait par une plus grande 
intggration des diffgrentes caisses mais aussi des diffgrents systmmes de sorte _ rgpondre _ ce 
besoin (transfert financier) primordial des populations dgmunies. L_ encore, la faisabilitg fait 
appel _ des compgtences managgriales plus poussges, une plus grande professionnalisation, 
mais surtout _ une rgforme du cadre lggal pouvant aller jusqu=_ la possibilitg pour les SFD 
d=gmettre des bons (chmques) pour faciliter et fluidifier les transferts et pour d=amoindrir leurs 
co„ts.  
Le capital risque
C=est un financement temporaire sous forme de capital action ou de prit dont la rentabilitg est 
lige au profit. Ce type de financement permet au partenaire financier d=avoir un çil sur la 
gestion et permet un certain contr{le sur la gestion. Les pourvoyeurs de capital-risque peuvent 
subir des pertes plus lourdes sur certaines opgrations qu=avec un financement classique. Mais 
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ils investissent d=autant plus que les rendements attendus sur d=autres opgrations sont d=autant 
plus glevgs que la normale. Ces systmmes ne ngcessite pas de l=entrepreneur la constitution de 
garantie. A ce titre, ils conviennent parfaitement aux entrepreneurs les plus dgmunis. Pour 
fournir de tels services financiers qui s=accompagnent en ggngral de transferts de technologie 
et de connaissance, les SFD ont besoin d=un environnement favorable _ l=entreprise privge, un 
rggime fiscal intgressant, un mgcanisme approprig pour absorber les pertes (systmme de 
provisionnement adaptg) et un niveau d=investissement plus important en pourcentage du 
capital total que ne le prgvoit la loi bancaire (5%).
Le crgdit bail
Ce type de financement offre beaucoup d=avantages aux micro entrepreneurs dans la mesure oˆ 
les conditions de financement (gchgancier de remboursement) dgpendent du cash flow ggngrg. 
Par ailleurs, il a l=avantage de ne pas trop peser sur la structure de l=endettement de l=entreprise 
et n=obmre pas de faeon importante la capacitg d=endettement de la structure. En outre, ce 
produit dans le cas des populations les plus dgmunies peut revitir une forme mutualisge 
incluant un systmme de sgcuritg assurg par le groupe solidaire. Ainsi, dans le cas oˆ le 
preneur est dgfaillant, le matgriel est transfgrg _ un autre membre du groupe. Ainsi donc, la 
responsabilitg de l=entretien du matgriel incombe en dernimre instance au groupe. Par ailleurs, 
il ne ngcessite pas de garanties indgpendantes. C=est ainsi un instrument _ moyen terme 
d=autant plus intgressant qu=il intervient dans un environnement oˆ les pauvres sont totalement 
exclus du systmme de financement longue durge. Il permet une amglioration du niveau de 
formation du capital fixe et de surcroqt offre aux plus dgmunis la possibilitg de sortir _ terme 
du cercle crgdit B remboursement- crgdit. 
Le financement des besoins sociaux
L=importance du dgficit enregistrg par les pauvres en matimre nutritionnelle a une incidence 
dgterminante sur leur productivitg. Cela est une des premimres causes objectives des 
dgtournements de crgdit observgs par les diffgrentes institutions de financement. Il existe donc 
une rgelle demande de produits financiers pour faire face _ la soudure. Ainsi donc, le 
financement de la soudure permet de sgcuriser les crgdits purement productifs accordgs aux 
populations. Ainsi traduit, le crgdit _ la consommation doit itre un complgment du crgdit _ la 
production et ne peut itre octroyg de faeon tout _ fait indgpendante sans sgcurisation 
adgquate.
L=examen des rgsultats de l=ESP a montrg qu=une proportion importante de la population est 
considgrge comme pauvre relativement _ la variable logement. Le dgficit enregistrg par ces 
populations en matimre de logement aussi bien en zone rurale qu=en zone urbaine montre le 
potentiel important pour les instruments de financement du logement. Ils impliquent un 
systmme de collecte de l=gpargne plus efficace par les SFD et une collaboration gtroite avec les 
structures financimres spgcialisges telles que la BHS et les entreprises comme la SICAP, 
SNHLM et autres promoteurs privgs.

Dans le systmme de financement dgcentralisg sgnggalais, on a vu que le crgdit est le principal 
instrument financier offert aux pauvres. Pourtant, une masse importante de monnaie est 
thgsaurisge par les populations et des opportunitgs d=investissements intgressants demeurent 
inexploitges. Les produits financiers proposgs ci-dessus permettent de diversifier les 
instruments de lutte contre la pauvretg. Ils sont des instruments de court, moyen et long terme 
et correspondent aux besoins d=allocation des ressources des dgmunis. Une attention 
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particulimre doit itre accordge _ l=gtude de leur faisabilitg car ils sont les vghicules des 
transactions qui permettent d=glargir l=accessibilitg des plus pauvres aux marchgs financiers. Si 
les modalitgs de leur conception et de leur fourniture ne sont pas efficaces et n=obgissent pas _ 
une approche fondge sur la demande, les institutions de financement dgcentralisg s=gloignent 
de la viabilitg et de la pgrennitg. Par contre, si ces produits financiers ne sont pas coneus et 
fournis aux plus dgmunis , l=approfondissement financier et la transformation des opportunitgs 
d=affaires en rgalisations permettant un accroissement du revenu des plus dgmunis restera un 
vçu pieux. La premimre t[che est donc d=identifier les types de transactions qui sont ou 
pourraient itre utiles _ la population pauvre. Une fois que l=objectif en termes de transactions 
formulgs et les vghicules (instruments financiers coneus), les amgnagements institutionnels et 
dans l=infrastructure financimre devront itre apportgs pour garantir la faisabilitg et la 
compatibilitg des produits financiers avec la loi.


